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Ade iRatna iLestari i(4117500132). iAnalisis iFinancial iDistress idan iFaktor-
Faktor iyang iMempengaruhinya ipada iPerusahaan idi iSektor iRitel iPerdagangan iyang 
iTerdaftar idi iBursa iEfek iIndonesia i(BEI) iSelama iPandemi iCovid-19. 
Penelitian iini ibertujuan intuk imenganalisis ipengaruh ileverage, iprofitabilitas, 
ilikuiditas, idan iukuran iperusahaan iterhadap ifinancial idistress ipada iperusahaan idi 
isektor iritel iperdagangan iyang iterdaftar idi iBursa iEfek iIndonesia i(BEI) iselama 
ipandemi iCovid-19. iPenelitian idilakukan iselama iperiode itriwulan iI-III i2020 idengan 
ijumlah ipopulasi isebanyak i48 iperusahaan idan idiperoleh isampel isebanyak i37 
iperusahaan idengan imenggunakan imetode ipurposive isampling. iTeknik ianalisis idata 
iyang idigunakan iadalah ianalisis iregresi ilogistic. iPenelitian iini imerupakan ipenelitian 
ikuantitatif, ijenis idata iyang idigunakan idalam ipenelitian iini iadalah idata isekunder 
iyaitu iberupa ilaporan ikeuangan iyang idapat idiperoleh idari iBursa iEfek iIndonesia 
i(BEI). iObjek ipenelitian iyang idigunakan iadalah iperusahaan isektor iritel 
iperdagangan iyang imenerbitkan ilaporan ikeuangan iberturut-turut idari itriwulan iI-III 
iSelama ipandemi iCovid-19 i2020. iHasil ipenelitian imenunjukan isecara iparsial, 
ileverage idan iprofitabilitas iberpengaruh inegative idan isignifikan iterhadap ifinancial 
idistress, ilikuiditas iberpengaruh inegative idan itidak isignifikan iterhadap ifinancial 
idistresss, isedangkan iukuran iperusahaan iberpengaruh ipositif idan isignifikan 
iterhadap ifinancial idistress. iLeverage, iprofitabilitas, ilikuiditas idan iukuran 
iperusahaan isecara isimultan iberpengaruh isignifikan iterhadap ifinancial idistress. 
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Ade iRatna iLestari i(4117500132). iAnalysis iof iFinancial iDistress iand 
iFactors iAffecting iit iin iCompanies iin ithe iRetail iSector iListed ion ithe iIndonesia iStock 
iExchange i(IDX) iDuring ithe iCovid-19 iPandemic. 
This istudy iaims ito ianalyze ithe ieffect iof ileverage, iprofitability, iliquidity iand 
ifirm isize ion ifinancial idistress iin icompanies iin ithe iretail isector ilisted ion ithe 
iIndonesian iStock iExchange i(IDX) iduring ithe iCovid-19 ipandemic. iThe istudy iwas 
iconducted iduring ithe iquarter iI-III i2020, iwith ia ipopulation iof i48 icompanies iand 
iobtained ia isample iof i37 icompanies iusing ipurposive isampling imethod. iThe idata 
ianalysis itechnique iused iis ilogistic iregression ianalysis. iThis iresearch iis ia 
iquantitative iresearch, ithe itype iof idata iused iin ithis iresearch iis isecondary idata iin ithe 
iform iof ifinancial istatements ithat ican ibe iobtained ifrom ithe iIndonesian iStock 
iExchange i(IDX). iThe iobject iof iresearch iused iis ia iretail isector icompany ithat 
ipublishes ifinancial ireports iin ia irow ifrom iquarter iI-III iduring ithe iCovid-19 
ipandemic iin i2020. iThe iresults ishow, ipartially ileverage iand iprofitability ihad ia 
inegative iand isignificant ieffect ion ifinancial idistress, iliquidity ihad ia inegative iand 
iinsignificant ieffect ion ifinancial idistresss iwhile ifirm isize ihad ia ipositive iand 
isignificant ieffect ion ifinancial idistress. iLeverage, iprofitability, iliquidity iand ifirm 
isize isimultaneously ihave ia isignificant ieffect ion ifinancial idistress. 
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A. Latar iiBelakang iiMasalah 
Pada iitahun ii2019 iitepatnya iipada iiakhir iibulan iiDesember, iidunia 
iidihebohkan iidengan iisebuah iikejadian iiadanya iikasus iipneumonia iiyang 
iiberasal iidari iiKota iiWuhan, iiChina. iChina iimemberitahukan iibahwa iikasus 
iipneumonia iiyang iitidak iidiketahui iidi iiWuhan iibukanlah iiSARS iiatau iiMERS. 
iPada iitanggal ii7 iiJanuari ii2020 iiChina iimengidentifikasi iivirus iitersebut 
iisebagai iivirus iicorona iibaru, iiyang iipada iiawalnya iioleh iiWHO iidisebut 
iisebagai ii2019-nCoV i i(Hanaotubun, i2020). iVarian iibaru iivirus iicorona iiini 
iimembuat iipara iipeneliti iiterus iimelakukan iipenelitian, iikarena iivirus iicorona 
iidapat iimenyebar iisangat iisiginifikan iicepat i i(kemkes.go.id, i2020). iPenyebaran 
iikasus iivirus iicorona iiyang iisemakin iimengkhawatirkan iiini iisehingga iipada 
iitanggal ii30 iiJanuari ii2020 iiWHO iimenetapkan iibahwa iiwabah iivirus iicorona 
iiini iimenjadi iiDarurat iiKesehatan iiPublik iiInternasional iidari iiKepedulian 
iiInternasional iiatau iiPublic iiHealth iiEmergency iiof iiInternational iiConcern 
ii(PHEIC) ii(KOMPAS.com, i2020). i 
Hari ike iihari iipenyebaran iivirus iicorona iisemakin iimeningkat iidengan 
iipesat iidan iitelah iimenimbulkan iibanyak iikorban iihingga iipada iitanggal ii11 
iiMaret ii2020, iiWHO iimengumumkan iibahwa iiwabah iiyang iisedang iiterjadi 
iisaat iiini iisebagai iipandemic iiglobal. iAkibat iidari iipandemi iicovid-19 
iiberdampak iipada iiperekonomian iiglobal. iiDilihat iidari iidata iiyang iiada, 
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iiTiongkok iiyang iimerupakan iiNegara iidengan iitingkat iiekonomi iiterbesar iike 
iidua iidunia iimengalami iiperlambatan iiekonomi iiakibat iidampak iidari iicovid-
19 iiini, iidari iisebesar ii6,1% iipada iitahun iilalu iidan iihanya iimenjadi ii3,8% iipada 
iitahun iiini. iJika iikeadaan iiperekonomian iidi iiTiongkok iiterus iimemburuk 
iimaka iipertumbuhan iihanya iidapat iimencapai ii0,1% iibahkan iidapat iimencapai 
iiminus. iDampak iinegatif iipandemi iicovid-19 iiini iidengan iicepat iimenyebar ike 
iiseluruh iidunia, iitidak iihanya iisifatnya iiyang iidapat iimenular iitetapi iijuga 
iimobilisasi iipenduduk iidunia iiyang iimemiliki iikonektifitas iiyang iisangat 
iitinggi. iAda iibeberapa iilembaga iiriset iikredibel iidunia iiyang iimemprediksi 
iidampak-dampak iiburuk iiyang iiterjadi iiakibat iipenyebaran iiwabah iivirus 
iicovid-19 iiterhadap iiekonomi iiglobal. iEkonomi iidunia iidiprediksi iiminus 
ii1,1% iidi ii2020 iioleh iiJP iiMorgan. iiKemudian iiEUI iimemprediksi iiekonomi 
iidunia iiminus ii2,2% iidi ii2020, iiFitch iimemprediksi iiekonomi iidunia iiminus 
ii1,9% iidan iiekonomi iidunia iidiprediksi iiminus ii3% iidi ii2020 iioleh iiIMF. 
iSedangkan iiuntuk iiIndonesia iisendiri, iiSri iiMulyani iiselaku iiMenteri 
iiKeuangan iiRepublik iiIndonesia iitelah iimemprediksi iipertumbuhan iiekonomi 
iiIndonesia iiapabila iimencapai iikondisi iiterburuk iiminus ii0,4% ii(Iskandar, 
iPossumah, i& iAqbar, i2020). 
Penyebaran iidan iipeningkatan iijumlah iikasus iicovid-19 iiterjadi iidengan 
iisangat iicepat iidan iitelah iimenyebar iidi iiseluruh iidunia iitermasuk iiIndonesia. 
iDi iiIndonesia iikasus iicovid-19itelah iimenyebar ike ii34 iiprovinsi iidengan iiJawa 
iiBarat, iiJawa iiTengah iidan iiDKI iiJakarta iisebagai iiprovinsi iiyang iipaling 
iiterpapar iivirus iicorona iidi iiIndonesia. iBerbagai iimacam iikebijakan iitelah 
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iidilakukan iioleh iiPemerintah iiIndonesia iidalam iimenghadapi iipandemi iicovid-
19 iiini. iSalah iisatu iikebijakan iiyang iidilakukan iipada iiawal iiMaret ii2020 iiyaitu 
iimemberlakukan iisocial iidistancing, iidan iiphysical iidistancing iibagi iiwarga 
iiIndonesia. iPembatasan iSosial iiBerskala iiBesar ii(PSBB) idan ilockdown. 
iidilakukan iipemerintah iiguna iimenekan iipenyebaran iivirus iicovid-19 iidengan 
iimelakukan iipembatasan iikegiatan iikeagamaan, iipeliburan iisekolah iidan 
iitempat iikerja iidan iipembatasan iikegiatan iidi iitempat iiatau iifasilitas iiumum. 
iNamun idengan iiberlakunya iikebijakan iiPSBB iidalam iikurun iiwaktu iiyang 
iirelative iilama iitentu iisaja iimenimbulkan iidampak iiyang iibesar, iikebijakan 
iitersebut iimenyebabkan iikerugian iiekonomi iidan iimata iirantai iipasokan 
iisehingga iiproduksi iibarang iimaupun iijasa iimenjadi iiterganggu i i(Kementrian 
iKesehatan iRI, i2020). ii 
PSBB iimemiliki iidampak iinegatif iiterhadap iiperekonomian iiIndonesia, 
iiakibatnya iiperekonomian iidiprediksi iiakan iitumbuh iidi iikisaran iinegatif iiatau 
iimengalami iikontraksi iihingga iiminus ii1%. iAkan iitetapi, iidampak iinegatif 
iijangka iipendek iitersebut iimasih iibisa iiditoleransi iiapabila iipemerintah iidan 
iimasyarakat iidapat iiberkerja iisama iimemitigasi iipandemi iicovid-19 iidengan 
iibaik iikarena iiprospek iiperekonomian iiIndonesia iijuga iiharus iidilihat iidari 
iipersprektif iijangka iipanjang i i( iMedia iIndonesia, i2020). iiDampak iipandemi 
iicovid-19 iijelas iiterlihat iidari iitren iipenurunan iiharga iisaham iidi iiseluruh 
iidunia, iiIndeks iiHarga iiSaham iiGabungan i(IHSG) iimelemah iibahkan iisebelum 
iiadanya iikonfirmasi iicovid-19 iidi iiIndonesia. i iPada ii20 iiFebruari, iimenanggapi 
iiekpektasi iiperlambatan iiekonomi iidi iiIndonesia iiakibat iimenurunnya 
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iikegiatan iiekonomi iiTiongkok, iiBI iimemangkas iisuku iibunganya iisebesar ii25 
iibasis iipoin iimenjadi ii4,75%. iiKemudian iipada ii12 iiMaret, iipada iisaat iiWHO 
iimengumumkan iipandemi, iiIHSG iijatuh ii4,2% iimenjadi ii4.973 iiketika iisesi 
iiKamis iidibuka, iiyang iimerupakan iilevel iiyang iitidak iipernah iiterjadi iiselama 
iihampir iiempat iitahun iiterakhir. iDengan iidemikian, iiPada ii13 iiMaret 
iiperdagangan iisaham iidihentikan iiuntuk iipertama iikalinya iisejak ii2018 iikarena 
iipandemii i(Rakyat iSultra, i2020). 
 iAnalis iiLembaga iiPenyelidik iiEkonomi iidan iiMasyarakat iiLPEM iiFEB 
iiUI iiTeuku iiRiefky iimencermati, iisejak iiMaret ii2020 iiBank iiIndonesia i(BI) 
iisemakin iimeperhatikan iipertumbuhan iiekonomi. iBI iidisebut iitelah iimengubah 
iisikap iikebijakannya iimenjadi iipreemptif iidalam iimenudukung iipertumbuhan 
iiekonomi iiuntuk iimengurangi iidampak iikrisis iikesehatan iisekaligus 
iimengelola iistabilitas iipasar iikeuangan. iiNamun, iimenurut iiTeuku iidengan 
iimeningkatnya iikontraksi iiekonomi iiglobal iiyang iisemakin iidalam iiditambah 
iidengan iikemungkinan iipenyebaran iivirus iicorona iiyang iiberkepanjangan iidi 
iiIndonesia, iitelah iimenimbulkan iiketidakpastian iidi iipasar iisetidaknya iisejak 
iiawal iiSepetember. iiAkibatnya, iirupiah iimelemah iike iilevel iiRp ii14.900 iiper 
iiSeptember ii2020 iidan iitercatat iisebagai iimata iiuang iidengan iidepresiasi 
iiterparah iidi iiAsia ii(Kontan.co.id, i2020). 
Dampak iilain iidari iipandemi iicovid-19 iimengakibatkan iipendapatan 
iimengalami iipenurunan, iihal iiini iidisebabkan iidaya iibeli iimasyarakat iiyang 
iimelemah. iiPenurunan iipendapatan iiini iisalah iisatunya iidiakibatkan 
iipemutusan iihubungan iikerja ii(PHK). iiBanyak iiperusahaan iimelakukan iiPHK 
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iiatau iipengurangan iigaji iikaryawan iiguna iimenstabilkan iikondisi iiperusahaan. 
iiNamun, iikondisi iiseperti iiini iijustru iimenambah iijumlah iiorang iiyang iitidak 
iibekerja iisemakin iibanyak iidi iiIndonesia. iiDalam iidiskusi iidaring iidi iiJakarta, 
iiSenin ii(5/10/2020) iiSekretaris iiEksekutif iiI iiKomite iiPenanganan iiCovid-19 
iidan iiPemulihan iiEkonomi iiNasional ii(PC-PEN) iiRaden iiPardede 
iimengatakan, iiindikator iipendapatan iimasyarakat iimenurun iiantara iilain 
iipenurunan iipergadangan iiindustri iiritel, iipenurunan iinilai iitukar iipetan, 
iipenurunan iiproduksi iiusaha, iidan iipenurunan iipendapatan iipekerja. 
iiPenurunan iidaya iibeli iimasyarakat iiitu iisejalan iidengan iiadanya iilaju iiinflasi 
iisaat iiini iiyang iirendah iibahkan iikontraksi ii0,1% iipada iiJuli ii2020, iikontraksi 
iiatau iideflasi ii0,05% iipada iiAgustus iidan iiSeptember ii2020. iiDilihat iidari 
iipresentase, iimaka iisaat iiini iipendapatan iimemasuki iideflasi iiatau iiharga iiyang 
iitidak iimengalami iikenaikan iikarena iisepi iipermintaan. 
Begitu iijuga iipertumbuhan iiekonomi iimengalami iipenurunan iibahkan 
iimengalami iikontraksi ii5,32% iipada iikuartal iiII ii2020 iidan iidi iiproyeksikan 
iikembali iikontraksi iimeskipun iisempat iimembaik iimencapai ii2% iipada 
iikuartal iiIII ii2020. iiWalaupun iidiproyeksi iiterjadi iiperbaikan iipada iikuartal iiIII 
ii2020, iiakan iitetapi iipertumbuhan iiekonomi iiIndonesia iiyang iimengalami 
iipenurunan iiyang iinegatif iidalam iidua iikuartal iiberturut-turut iimerupakan 
iiterjadinya iiresesi iiekonomi iidi iiIndonesia. iiKontraksi iiekonomi iidi iiIndonesia 
iiini iimenambah iipanjang iidaftar iiNegara iiyang iimasuk iike iidalam iijurang 
iiresesi iisepanjang ii2020. iAdanya iipermintaan iiyang iijauh iilebih iikecil iidari 
iisuplai iiyang iiberakibat iiharga iiturun iikarena iijumlah iipermintaan iiyang iiturun. 
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iiAkibat iidari iipenurunan iidaya iibeli iiini iimengakibatkan iidimana iikonsusmsi 
iidan iiinvestasi iimengalami iikontraksi ii(KOMPAS.com, i2020). ii 
Menurut iiDirektur iiInstitut iifor iiDevelopment iiof iiEconomics iiand 
iiFinance ii(Indef) iiEnny iiSri iiHartati, iidampak iidari iiterjadinya iiresesi 
iiekonomi iiyang iisangat iidirasakan iioleh iimasyarakat iiadalah iisulitnya 
iimendapatkan iilapangan iipekerjaan, iidengan iimelemahnya iidaya iibeli 
iimasyarakat iikarena iiberkurangnya iipendapatan ii(BBC.com, i2020). iiKondisi 
iiseperti iiini iisangat iidirasakan iiindustri iiritel iiyang iidimana iisebagian iibesar 
iimelakukan iiPHK iiterhadap iikaryawannya iibahkan iibanyak iiyang iitelah 
iimenutup iigerai-gerai iiritelnya. iiMeski iiusaha iiritel iimemiliki iipengaruh iibesar 
iibagi iiIndonesia iimengingat iisebagian iibesar iimasyarakat iiberpenghasilan iidari 
iiberjualan iibarang iieceran, iinamun iiperusahaan iiritel iidi iiIndonesia iiselama 
iipandemi iiCovid-19 iitidak iidapat iiterelakan iisehingga iimelakukan iikebijakan 
iitersebut iidengan iitujuan iiuntuk iikeberlangsungan iiusahanya. 
Berbagai iikebijakan iiterus iidilakukan iipemerintah iiuntuk iimemulihkan 
iikondisi iiperekonomian iiIndonesia. iiPemda iimempunyai iiperan iistrategis 
iidalam iimendorong iipercepatan iidan iievektifitas iipemulihan iiekonomi 
iinasional. iiSelain iiitu, iiPemda iilebih iimemahami iistruktur iiekonomi iidaerah, 
iidemografi, iidan iikondisi iisocial iiekonomi iimasyarakat. iDisamping iiitu, 
iikebijakan iiAPBD iidapat iidisinergikan iiuntuk iimendorong iipercepatan 
iipemulihan iiekonomi iidi iidaerah. iiMasyarakat iidan iipelaku iiusaha iitermasuk 
iiUMKM iijuga iimempunyai iiperan iiyang iistrategis iidalam iimempercepat 
iipemulihan iiekonomi iiIndonesia. iiPemerintah iimemberikan 
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iikemudahan/stimulus iifiskal iidan iimoneter iikepada iipelaku iiusaha iiuntuk 
iimenggerakkan iiusahanya iisecara iidengan iibaik. iiDalam iipemulihan iiekonomi 
iinasional, iipemerintah iimengambil iikebijakan iifiskal iidan iimoneter iiyang 
iikomprehensif. iiPemerintah iijuga iimengalokasikan iidana iiAPBN iiuntuk 
iipemulihan iiekonomi iisebesar iiRp ii695,2 iitriliun ii(DJKN iKEMENKEU iRI, 
i2020). 
Karena iiada iifenomena iitersebut iimaka iikontribusi iidari iipemerintah 
iiyaitu iimelakukan iikebijakan-kebijakan iimembangun iisinergi iidan 
iimemulihkan iiperekonomian iinasional iidiantaranya iiyaitu iipeningkatan 
iikonsumsi iidalam iinegeri, iipeningkatan iiaktivitas iidunia iiusaha iiserta iimenjaga 
iistabilitas iiekonomi iidan iiekspansi iimoneter. iiKebijakan iitersebut 
iidilaksanakan iisecara iibersamaan iidengan iisinergi iiantara iipemegang 
iikebijakan iifiskal, iipemegang iikebijakan iimoneter iidan iiinstitusi iiterkait. 
iiSalah iisatu iipenggerak iiekonomi iinasional iiyaitu iidengan iikonsumsi iidalam 
iinegeri, iidimana iiupaya iipemerintah iimembatasi iimasyarakat iidalam 
iimelakukan iipembelian iibarang iiimpor iidari iiluar iinegeri. iiKarena iijika iiterus-
terusan iimasyarakat iimemaksa iiuntuk iiimpor iidari iiluar iinegeri, iisedangkan 
iibiayanya iiyang iisangat iimahal iiuntuk iisekali iitransaksi iiimpor iisaja iidan 
iidisamping iiitu, iijumlah iipendapatan iiyang iiselalu iimenurun iidari iikuartal iike 
iikuartal iiberikutnya, iimaka iisangat iibesar iikemungkinan iiperusahaan iidalam 
iinegeri iimengalami iikerugian iiyang iidapat iimengakibatkan iiperusahaan 
iimengalami iikebangkrutan ii(DJKN iKEMENKEU iRI, i2020). 
8 
 
      
 
Kebangkrutan iimerupakan iikondisi iifinancial iidistress iiyang iiterburuk 
ii(Arwinda iPutri i& iMerkusiwati, i2014). iiFinancial iidistress iisendiri iidapat 
iididefinisikan iidari iisudut iipandang iiekonomi, iifinansial, iimodal iikerja, 
iiketidakmampuan iimembayar, iidan iipetumbuhan iipenjualannya ii(Farida, 
i2019). iiSedangkan iiAltman ii& iiHotckiss ii(2006), iimenyatakan iibahwa 
iiterdapat iitiga iikarakteristik iimengenai iiperusahaan iiyang iitidak iiberhasil 
iiyaitu: 
1. Failure. iiFailure iiadalah iikriteria iiekonomi. iiYaitu iitingkat iipengembalian 
ii(return) iiatas iiinvestasi iimodal, iiwith iiallowance iifor iirisk iiconsideration, 
iiadalah iisignifikan iidan iiterus-menerus iilebih iirendah iidibandingkan 
iitingkat iireturn iipada iiinvestasi iiyang iisama. 
2. Insolvency. iiInsolvency iiadalah iiistilah iilain itentang iikinerja iinegative 
iiperusahaan iidan iibiasanya iiini iidigunakan iilebih iike iiistilah iiteknis. 
iiTechnical iiInsolvency iiterjadi iiketika iiperusahaan iitidak iidapat 
iimembayar iikewajibannya, iisignifying iia iilack iiof iiliquidity. 
3. Default iiand iibankruptcy. iiTechnical iidefault iiterjadi iiketika iidebitur 
iimelakukan iipenyimpangan iiatas iipersetujuan ii(agreement) iidengan 
iiseorang iikreditur iidan iidapat iimenjadi iidasar iiuntuk iitindakan iihukum, 
iiseperti iipenyimpangan iiatas iisebuah iicovenant iipinjaman ii(current iiratio 
iidebt iiratio). 
Selain iiitu, iiberdasarkan itabel idiatas isalah iisatu iiperusahaan iiyang 
iimengalami iipenurunan iilaba iiakibat iipandemi iicovid-19 iiyaitu iiPT iiMatahari 
iiDepartment iiStore iiTbk ii(LPPF) iimembukukan iikinerja iinegatif iiakibat 
9 
 
      
 
iipandemi iiCovid-19 iidengan iiperolehan iirugi iibersih iiRp ii357,86 iimiliar. 
iiCapaian iiini iiberbanding iiterbalik iidibandingkan iicapaian iisemester iiI ii2019 
iiyang iimana iimenghasilkan iilaba iisebesar iiRp ii1,16 iitriliun. iiMengutip 
iilaporan iikeuangan iidalam iiketerbukaan iiinformasi iiBursa iiEfek iiIndonesia 
ii(BEI), iikinerja iiburuk iiyang iiterjadi iipada iisemester iiI ii2020 iidisebebkan iioleh 
iianjloknya iipenjualan iiserta iimeningkatnya iibeban iikeuangan iiperusahaan. 
iiSepanjang iisemester iiI ii2020, iipenjualan iiperusahaan iiturun ii62% iimenjadi 
iiRp ii2,25 iitriliun iidari iiperiode iiyang iisama iitahun iilalu iisebesar iiRp ii5,9 
iitriliun. iiKinerja iiperusahaan iiyang iikian iitertekan iidengan iiadanya iikenaikan 
iibeban iikeuangan iisebesar ii105% iimenjadi iiRp ii51 iimiliar iidengan iikerugian 
iilainnya iidari iipenjualan iiaset iitetap iisenilai iiRp ii19 iimiliar. iiSehingga 
iiperusahaan iimembukukan iirugi iibersih iiRp ii357 iimiliar iidari iiyang 
iisebelumnya iilaba iiRp ii1,16 iitriliun. iiCEO iidan iiWakil iiPresiden iiDirektur 
iiMatahari, iiTerry iiO’Connor iimenjelaskan iibahwa iitelah iimengambil iilangkah 
iiefisiensi iibiaya iisecara iimenyeluruh, iitermasuk iiuntuk iimeperoleh 
iikeringanan iibiaya iisewa. iiDengan iilangkah iitersebut, iidapat iidiklaim iibeban 
iioperasional iidapat iiditekan ii53%. iiDan iidijelaskan iipula iibahwa iitelah 
iimenutup iigerai-gerai iidengan iikinerja iikurang iibaik, iidengan 
iimempertimbangkan iiperiode iisewa. iiSelain iiitu, iiPT iiRamayana iiLestari 
iiSentosa iiTbk ii(RALS) iilaba iibersih iimerosot iihingga ii99% iimenjadi iiRp ii5,3 
iimiliar iidibandingkan iiperiode iiyang iisama iitahun iilalu iisebesar iiRp ii589 
iimiliar. iiPenjualan iibarang iibeli iiputus iimaupun iikonsiyasi iisegmen iipakaian 
iidan iiaksesoris iimaupun iibarang iiswalayan iimenurun. iiBerdasarkan iidata iidari 
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iilaporan iikeuangan iiRamayana, iipada iienam iibulan iipertama iiperusahaan 
iimencatat iipenjualan iiRp ii1,47 iitriliun iianjlok iimenjadi ii57,7% iidibandingkan 
iiperiode iiyang iisama iitahun iilalu iisekitar iiR3,48 iitriliun. ii iiManajemen 
iiRamayana iimenyatakan, iiakibat iipandemi iiCovid-19 iitelah iimenghentikan 
iioperasional iisebagian iibesar iigerainya. iiHingga iilaporan iikeuangan iidisusun 
iimasih iiterdapat iibeberapa iitoko iiyang iibelum iiberoperasi. iiHal iiini 
iiberdampak iipada iipendapatan iiperusahaan iiyang iisudah iiturun iilebih iidari 
ii50% iimaupun iipenurunan iilaba iibersih iilebih iidari ii75% iidibandingkan 
iidengan iiperiode iiyang iisama iidi iitahun iilalu. iiAkibat iidari iimenurunnya 
iipenjualan, iilaba iikotor iiperusahaan iiikut iimenyusut ii60% iimenjadi iiRp ii613 
iimiliar iipada iisemester iiI ii2020. iiRamayana iijuga iimembukukan iirugi iiusaha 
iiRp53 iimiliar iidari iiyang iisebelumnya iilaba iiRp ii622 iimiliar iiakibat iitertekan 
iibeban iioperasional iiserta iilaba iibersih iiRp ii5,3 iimiliar. iiSelanjutnya iikerugian 
iijuga iidicatat iiPT iiMitra iiAdiperkasa iiTbk ii(MAPI), iipada iisemester iipertama 
ii2020 iiperusahaan iimembukukan iipendapatan iibersih iiRo ii6,79 iitriliun, iiturun 
ii33% iidari iiRp ii10 iitriliun iipada iisemester iipertama ii2019. iiHal iiini 
iimenyebabkan iimargin iilaba iikotor iisemester iipertama iiturun iidari ii49,3% 
iimenjadi ii42,6%. iiPerusahaan iijuga iimelaporkan iirugi iiusaha iisebesar iiRp 
ii330,9 iimiliar. iiSehingga, iiperusahaan iiakhirnya iimencetak iirugi iibersih 
iiberjalan iisebesar iiRp ii407 iimiliar. iiVP iiInvestor ii& iiCorporate 
iiCommunications iiMAP iiGroup, iiRatih iiGianda iimenjelaskan iibahwa iidi 
iitengah iitantangan iibisnis iisaat iiini iiMAP iisecara iiaktif ii iitelah iimelakukan ii 
iireorganisasi iiunutk iimengurangi iibeban iiusaha iisecara iisubstansial. iiStrategi 
11 
 
      
 
iipenurunan iibeban iiyang iidilakukan iiantara iilain iimengenai iibiaya 
iiremunerasi, iibiaya iisewa iihingga iimembatasi iibelanja iimodal ii(katadata.co.id, 
i2020) ii. 
Sebelum iimengalami iikebangkrutan iibiasanya iiperusahaan iimengalami 
iikesulitan iikeuangan iidimana iiperusahaan iitidak iimampu iimembayar iihutang 
iijangka iipanjangnya iidan iilaba iiperusahaan iimengalami iipenurunan iiyang 
iisignifikan iidari iitahun iisebelumnya. iiSuatu iiperusahaan iiyang iidapat 
iidikategorikan iimengalami iifinancial iidistress iiyaitu iisuatu iiperusahaan 
iimengalami iilaba iioperasi iinegatif iiberturut-turut iiselama iidua iitahun 
ii(Luciana i& iKristijadi, i2003). iiPerusahaan iiyang iiselama iilebih iidari iisetahun 
iilaba iioperasi iiperusahaan iitersebut iimenunjukkan iitelah iiterjadi iitahap 
iipenurunan iikondisi iikeuangan iiperusahaan. iiApabila iimanajemen iiperusahaan 
iitidak iimelakukan iitindakan iiperbaikan iimaka iiperusahaan iidapat iimengalami 
iikebangkrutan. iiFinancial iidistress iisendiri iidapat iiatasi iiperusahaan iidengan 
iimelakukan iipenghematan iidalam iibiaya iiproduksi iiagar iiperusahaan iitidak 
iimengalami iikebangkrutan. 
B. Rumusan iimasalah 
Berdasarkan iilatar iibelakang iidiatas, iimaka iidapat iiditetapkan iirumusan 
iimasalah iisebagai iiberikut: 
1. Apakah iileverage iiberpengaruh iiterhadap iifinancial iidistress iipada 
iiPerusahaan iidi iiSektor iiRitel iiPerdagangan iiyang iiTerdaftar iidi iiBursa 
iiEfek iiIndonesia ii(BEI) iiSelama iiPandemi iiCovid-19? 
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2. Apakah iprofitabilitas iberpengaruh iterhadap ifinancial idistress ipada 
iPerusahaan idi iSektor iRitel iPerdagangan iyang iTerdaftar idi iBursa iiEfek 
iIndonesia i(BEI) iSelama iPandemi iCovid-19? 
3. Apakah ilikuiditas iberpengaruh iterhadap ifinancial idistress ipada iPerusahaan 
idi iSektor iRitel iPerdagangan iyang iTerdaftar idi iBursa iiEfek iiIndonesia 
i(BEI) iSelama iPandemi iCovid-19? 
4. Apakah iukuran iperusahaan iberpengaruh iterhadap ifinancial idistress iipada 
iPerusahaan idi iSektor iRitel iPerdagangan iyang iTerdaftar iidi iiBursa iiEfek 
iiIndonesia ii(BEI) iiSelama iiPandemi iiCovid-19? 
5. Apakah ileverage, iprofitabilitas, ilikuiditas idan iiukuran iiperusahaan 
iberpengaruh isecara isimultan iterhadap iifinancial iidistress iipada 
iiPerusahaan iidi iSektor iiRitel iPerdagangan iiyang iiTerdaftar iidi iiBursa iiEfek 
iiIndonesia ii(BEI) iSelama iPandemi iiCovid-19? 
C. Tujuan iiPenelitian 
Berdasarkan iirumusan iimasalah iidiatas, iimaka iitujuan iipenelitian iiini 
iiyaitu iisebagai iiberikut: 
1. Untuk iimenganalisis iipengaruh iileverage iiterhadap iifinancial iidistress 
iipada iiPerusahaan iidi iiSektor iiRitel iiPerdagangan iiyang iiTerdaftar iidi 
iiBursa iiEfek iiIndonesia ii(BEI) iiSelama iiPandemi iiCovid-19. 
2. Untuk iimenganalisis iipengaruh iiprofitabilitas iiterhadap iifinancial iidistress 
iipada iiPerusahaan iidi iiSektor iiRitel iiPerdagangan iiyang iiTerdaftar iidi 
iiBursa iiEfek iiIndonesia ii(BEI) iiSelama iiPandemi iiCovid-19. 
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3. Untuk iimenganalisis iipengaruh iilikuiditas iiterhadap iifinancial iidistress 
iipada iiPerusahaan iidi iiSektor iiRitel iiPerdagangan iiyang iiTerdaftar iidi 
iiBursa iiEfek iiIndonesia ii(BEI) iiSelama iiPandemi iiCovid-19. 
4. Untuk iimenganalisis iipengaruh iiukuran iiperusahaan iiterhadap iifinancial 
iidistress iipada iiPerusahaan iidi iiSektor iiRitel iiPerdagangan iiyang iiTerdaftar 
iidi iiBursa iiEfek iiIndonesia ii(BEI) iiSelama iiPandemi iiCovid-19. 
5. Untuk iimenganalisis iipengaruh ileverage, iprofitabilitas, ilikuiditas idan 
iiukuran iiperusahaan isecara isimultan iterhadap iifinancial iidistress iipada 
iiPerusahaan iidi iSektor iiRitel iPerdagangan iiyang iiTerdaftar iidi iiBursa iiEfek 
iiIndonesia ii(BEI) iSelama iPandemi iiCovid-19. 
D. Manfaat iipenelitian ii 
Berdasarkan iitujuan iipenelitian iipenulis iiingin iimemberikan iimanfaat 
iiuntuk iiberbagai iibidang iiyang iirelevan, iidiantaranya iisebagai iiberikut: 
1. Manfaat iiPraktis 
a. Bagi iiperusahaan iidan iipraktisi iikeuangan, iipenelitian iiini iidapat 
iidigunakan iisebagai iiinformasi iidan iibahan iireferensi iiacuan iidalam 
iimengambil iilangkah iistrategis iiketika iiusaha iiyang iidijalani 
iimengalami iimasalah iirasio iikeuangan. 
b. Investor iidan iicalon iiinvestor, iidiharapkan iihasil iipenelitian iiini 




      
 
c. Bagi iipemerintah, iihasil iipenelitian iiini iidapat iidigunakan iisebagai 
iiinformasi iidan iibahan iipertimbangan iidalam iipembuatan iikebijakan 
iidalam iipembuatan iiperaturan. 
2. Manfaat iiTeoritis 
a. Bagi iiakademisi, iihasil iipenelitian iiini iidapat iidigunakan iisebagai 
iipembelajaran iidan iireferensi iiuntuk iimelakukan iipenelitian iidi iimasa 
iiakan iidatang iidibidang iimanajemen iikeuangan. ii 
b. Dapat iimenjadi iibukti iiempiris iidan iimemberikan iikotribusi iidalam 










A. Landasan iiTeori 
1. Financial iiDistress 
Financial iidistress iimerupakan iikondisi iidimana iikeuangan iisuatu 
iiperusahaan iitidak iidapat iimemenuhi iikewajiban iilancar iidan iitindakan 
iiperbaikan iiperlu iidilakukan iiperusahaan i(Sudana, i2015: i286). iiMenurut 
iiPlatt iiand iiPlatt ii(2002: i1) iifinancial iidistress iiadalah iiproses iipenurunan 
iikondisi iikeuangan iisuatu iiperusahaan iiyang iidialami iisebelum iimengalami 
iikebangkrutan. iiSedangkan iimenurut iiFarida ii(2019: i7) iifinancial iidistress 
iididefinisikan iidari iipandangan iiekonomi, iifinansial, iimodal iikerja, 
iiketidakmampuan iimembayar iidan iipertumbuhan iipenjualannya. iiDari 
iisetiap iidefinisi iitergantung iipada iisudut iipandang iiyang iidigunakan. 
iiFinancial iidistress iibiasanya iimelibatkan iidua ii(2) iipihak, iiyaitu iidebitur 
iidan iikreditur. iiPerusahaan iiyang iimengalami iifinancial iidistress iiadalah 
iiperusahaan iiyang iiselama iibeberapa iitahun iimengalami iilaba iibersih ii(net 
iioperation iiincome) iinegatif iidan iiselama iilebih iidari iisatu iitahun iitidak 
iimelakukan iipembayaran iideviden. 
Menurut iiFachrudin ii(2008: i8) iiterdapat iibeberapa iidefinisi 





      
 
1) Economic iiFailure ii 
Economic iiFailure iiatau iikegagalan iiekonomi iiadalah iikeadaan iidimana 
iipendapatan iiperusahaan iitidak iicukup iiuntuk iimenutupi iitotal iibiaya, 
iitermasuk iicost iiof iicapital. iiBisnis iimasih iidapat iimelanjutkan 
iioperasinya iisepanjang iikreditur iibersedia iimenerima iitingkat 
iipengembalian ii(rate iiof iireturn) iiyang iidibawah iipasar. 
2) Business iiFailure 
Business iiFailure iiatau iikegagalan iibisnis iididefinisikan iisebagai 
iibisnis iiyang iimenghentikan iioperasi iidengan iialasan iimengalami 
iikerugian. 
3) Technical iiInsolvency 
Adapun iisebuah iiperusahaan iibisa iidikatakan iidalam iikeadaan 
iitechnical iiinsolvency iiapabila iisuatu iiperusahaan iitidak iidapat 
iimemenuhi iikewajiban iilancarnya iiketika iijatuh iitempo. 
iiKetidakmampuan iimembayar iihutang iisecara iiteknis iimenunjukkan 
iibahwa iiperusahaan iisedang iimengalami iikekurangan iilikuiditas iiyang 
iibersifat iisementara, iidimana iijika iidiberikan iibeberapa iiwaktu, iimaka 
iikemungkinan iiperusahaan iibisa iimembayar iihutang iidan iibunganya 
iitersebut. iiDi iisisi iilain, iiapabila iitechnical iiinsolvency iimerupakan 
iigejala iiawal iikegagalan iiekonomi, iiini iimungkin iibisa iimenjadi 





      
 
4) Insolvency iiin iiBankruptcy 
Insolvency iiin iibankruptcy iibisa iiterjadi iidi iisuatu iiperusahaan iiapabila 
iinilai iibuku iihutang iiperusahaan iitersebut iimelebihi iinilai iipasar iiasset 
iisaat iiini. iiKondisi iitersebut iibisa iidi iianggap iilebih iiserius iijika 
iidibandingkan iidengan iitechnical iiinsolvency, iikarena iipada iiumumnya 
iihal iitersebut iimerupakan iitanda iikegagalan iiekonomi, iibahkan 
iimengarah iipada iilikuidasi iibisnis. iiPerusahaan iiyang iisedang 
iimengalami iikeadaan iiseperti iiini iitidak iiperlu iiterlibat iidalam iituntutan 
iikebangkrutan iisecara iihukum. 
5) Legal iiBankruptcy 
Perusahaan iidapat iidikatakan iimengalami iikegagalan iikebangkrutan 
iisecara iihukum iiapabila iiperusahaan iitersebut iimengajukan iituntutan 
iisecara iiresmi iisesuai. 
Fachrudin i(2008: i6) iimenggolongkan iipenyebab-penyebab 
iikesulitan iidan iimemberikan iiistilah iidengan iimodel iidasar iikebangkrutan 
iiatau iitrinitas iipenyebab iikesulitan iikeuangan. iiMenurut iiFachrudin 
iiterdapat iitiga iipenyebab iikesulitan iikeuangan iiyang iimungkin 
iimenjadikan iiperusahaan iibangkrut. 
a) Neoclassical iiModel ii 
Pada iikasus iiini, iikebangkrutan iiterjadi iiapabila iialokasi iisumber 
iidaya iitidak iitepat. iiKasus iirestrukturisasi iiini iiterjadi iikebangkrutan 
iimemiliki iicampuran iiaset iiyang iisalah. iiMengestimasikan iikesulitan 
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iidilakukan iidengan iidata iineraca iidan iilaporan iilaba iirugi. iiMisalnya 
iiprofil/assets ii(untuk iimengukur iiprofitabilitas) iidan iiliabilities/assets. 
b) Financial iiModel 
Campuran iiaset iibenar iitapi iistruktur iikeuangan iisalah iidengan 
iiliquidity iiconstrains ii(batasan iilikuiditas). iiHal iiini iiberarti iibahwa 
iimeskipun iiperusahaan iidapat iibertahan iihidup iidalam iijangka 
iipanjang iitetapi iiia iiharus iibangkrut iijuga iidalam iijangka iipendek. 
iiPemicu iipertama iipada iikasus iiini iibisa iidisebabkan iidari iihubungan 
iidengan iipasar iimodal iiyang iitidak iisempurna iidan iistruktur iimodal 
iiyang iiinherited. iiTidak iidapat iiditentukan iisecara iiterang iiapakah 
iidalam iikasus iiini iikebangkrutan iibaik iiatau iiburuk iiuntuk 
iidirestrukturisasi. iiModel iiini iimengestimasi iikesulitan iidengan 
iiindikator iikeuangan iiatau iiindikator iikinerja iiseperti iiturnover/total 
iiassets, iiROA, iiROE, iirevenues/turnover, iistock iiturnover, iiprofit 
iimargin, iirecievable iiturnover, iicash iiflow/total iiequity, iidebt iiratio, 
iicash iiflow ii(liabilities-reserve), iicurrent iiratio, iiacid iitest, iicurrent 
iiliability, iishort iiterm iiassets/daily iioperating iiexpenses, iigearing 
iiratio, iiturnover iiper iiemployee, iicoverege iiof iifixed iiassets, iiworking 
iicapital, iitotal iiequity iiper iishare, iiEPS iiratio, iidan iisebagainya. 
c) Corporate iiGovernance iiModel ii 
Di iidalam iimodel iiini, iikebangkrutan iimempunyai iicampuran iiaset 
iidan iistruktur iikeuangan iiyang iibenar iitapi iipengelolaan iiyang iiburuk. 
iiKetidakefisienan iiini iimendorong iiperusahaan iimenjadi iiout iiof 
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iimarket iisebagai iikonsekuensinya iidari iimasalah iidalam iitata iikelola 
iiperusahaan iiyang iitidak iidapat iidiatasi. iiModel iiini 
iimengestimasikan iikesulitan iidengan iistruktur iitata iikelola iidan 
iigoodwill iiperusahaan. 
Menurut iiFoster i(1986), iiada iibeberapa iisumber iiinformasi iidan 
iiindikator iimengenai iiterjadinya iifinancial iidistress iiyaitu iisebagai 
iiberikut: 
1) Analisis iiarus iikas iiuntuk iiperiode iisekarang iidan iiyang iiakan iidatang. 
2) Analisis iistrategi iiperusahaan iiyang iimempertimbangkan iipesaing 
iipotensial, iistruktur iibiaya iirelatif, iiperluasan iirencana iidalam 
iiindustri, iikemampuan iiperusahaan iiuntuk iimeneruskan iikenaikan 
iibiaya, iikualitas iimanajemen iidan iilain iisebagainya. 
3) Analisis iilaporan iikeuangan iidari iiperusahaan iiserta 
iiperbandingannya iidengan iiperusahaan iilain. iiAnalisis iiini iidapat 
iiberfokus iipada iisatu iivariabel iikeuangan iitunggal iiatau iisuatu 
iikombinasi iidari iivariabel iikeuangan. 
4) Variabel iieksternal iiseperti iireturn iisekuritas iidan iipenilaian iiobligasi. 
Platt iidan iiPlatt ii(2002: i185), iimenjelaskan iikegunaan iidari 
iiinformasi iifinancial iidistress iiyang iiterjadi iidalam iisuatu iiperusahaan 
iiadalah: 
1) Dapat iimempercepat iitindakan iimanajemen iiuntuk iimencegah 
iimasalah iisebelum iiterjadinya iikebangkrutan. 
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2) Pihak iimanajemen iidapat iimengambil iitindakan iimerger iiatau iitake 
iiover iiagar iiperusahaan iilebih iimampu iiuntuk iimembayar iihutang 
iidan iimengelola iiperusahaan iidengan iilebih iibaik. 
3) Memberikan iitanda iiperingatan iidini iiadanya iikebangkrutan iipada 
iimasa iiyang iiakan iidatang. 
2. Rasio iiKeuangan 
Rasio iikeuangan iiyaitu iisuatu iikegiatan iimelakukan iiperbandingan 
iiangka-angka iidengan iicara iimembagi iisatu iiangka iidengan iiangka iilainnya 
iiyang iiterdapat iidalam iilaporan iikeuangan. iiKegiatan iimembandingkan iiini 
iidapat iidilakukan iidari iiantar iikomponen iiyang iiterdapat iidiantara iilaporan 
iikeuangan iiatau iiantara iisatu iikomponen iisatu iidengan iikomponen iilainnya 
iiterdapat iidalam iisatu iilaporan iikeuangan. iiHal iiini iiangka iiyang iidapat 
iidiperbandingkan iiyaitu iiberupa iiangka-angka iidalam iisatu iiperiode 
iiataupun iibeberapa iiperiode i(Kasmir, i2012: i104). iiAnalisis iirasio 
iikeuangan iiini iipenting iidilakukan iiuntuk iidapat iimengetahui iikekuatan 
iidan iikelemahan iidalam iisuatu iiperusahaan. iiInformasi iidigunakan iiuntuk 
iimenilai iiefektivitas iikeputusan iiyang iitelah iidiambil iiperusahaan iidalam 
iirangka iimenjalankan iiaktivitas iiusahanya i(Sudana, i2015: i23). ii 
Menurut iiBrigham iidan iiDaves ii(2003: i842), iitanda-tanda 
iiperusahaan iiyang iiberpotensi iimengalami iifinancial iidistress iibiasanya 
iiterbukti iidalam iianalisis iirasio iijauh iisebelum iiperusahaan iibenar-benar 
iigagal. iiPernyataan iiini iidiperkuat iioleh iiWhitaker i(1999: i2) iiyang 
iimengatakan iibahwa iifinancial iidistress iitidak iihanya iimasalah iipada iisaat 
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iiperusahaan iidefault iitetapi iijuga iidiawali iidengan iiterjadinya iipeningkatan 
iiprobabilitas iiatau iikemungkinan iiperusahaan iimengalami iidefault. 
iiMenurut iiNasser iidan iiAryati ii(2000: i112) iirasio iikeuangan iimemiliki 
iimanfaat iidalam iimemprediksi iikesulitan iikeuangan iibisnis iiuntuk iiperiode 
iisatu iisampai iilima iitahun iisebelum iibisnis iitersebut iibenar-benar 
iibangkrut. 
3. Leverage 
Hery i(2015: i166) iimenjelaskan iirasio iisolvabilitas iiatau iirasio 
iileverage, iimerupakan iirasio iiyang iimenandakan iikemampuan iidalam 
iimemenuhi iiseluruh iikewajiban iiperusahaan. iiSama iihalnya iidengan iirasio 
iilikuiditas, iirasio iisolvabilitas iijuga iidiperlukan iiuntuk iikepentingan 
iianalisis iirisiko iikeuangan iiatau iianalisis iikredit. iiSolvabilitas iiperusahaan 
iimenggambarkan iikemampuan iisuatu iiperusahaan iidalam iimemenuhi 
iiliabilitas iijangka iipanjangnya i(Darminto, i2019: i122). iiPenggunaan 
iileverage iiyang iitinggi iiakan iimeningkatkan iirentabilitas iimodal iisaham 
iidengan iicepat iijika iinilai iipenjualan iinaik iiatau iitinggi, iitetapi iisebaliknya 
iiapabila iipenjualan iimenurun iimaka iirentabilitas iimodal iisaham iiakan 
iimenurun iicepat iipula i(Saleh i& iSudiyatno, i2013:. i88). iiMenurut iiSudana 
ii(2015: i23) iirasio iileverage iidigunakan iiuntuk iimengukur iiberapa iibesar 
iipenggunaan iiutang iidalam iipembelanjaan iiperusahaan. ii 
Selanjutnya, iimenurut iiPrihadi i(2008: i91) iiapabila iisemakin iibesar 
iijumlah iiutang iimaka iisemakin iibesar iipotensi iiperusahaan iiakan 
iimengalami iikesulitan iikeuangan iidan iikebangkrutan. iiKemudian, 
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iimenurut iiLennox ii(1999: i348) iikebangkrutan iibiasanya iidiawali iidengan 
iiterjadinya iimoment iigagal iibayar, iihal iiini iidisebabkan iidengan iisemakin 
iibanyak iiutang iimaka iisemakin iitinggi iiprobabilitas iifinancial iidistress. 
iiPerusahaan iiyang iibanyak iikreditornya iiakan iisemakin iicepat iidengan iike 
iiarah iifinancial iidistress, iidibandingkan iidengan iiperusahaan iimemliki 
iikreditor iitunggal. iiApabila, iisuatu iiperusahaan iipembiayaannya iilebih 
iibanyak iimenggunakan iidana iiutang, iisehingga iihal iiini iiberesiko iiakan 
iikesulitan iikeuangan iidalam iipembayaran iidi iimasa iiyang iiakan iidatang 
iiakibat iidari iiaset iiyang iidimiiki iilebih iikecil iidibandingkan iiutang iiyang 
iilebih iibesar. iiJadi iidapat iidisimpulkan iileverage iiadalah iikemampuan 
iiperusahaan iidalam iimemenuhi iihutang iijangka iipendek iimaupun iijangka 
iipanjang. iiDan iiapabila iikeadaan iiini iitidak iidapat iidiatasi iidengan iibaik, 
iimaka iipotensi iiakan iiterjadinya iifinancial iidistress iisemakin iibesar. 
Salah iisatu iirasio iiyang iidigunakan iidalam iipenelitian iiini iidalam 
iimengukur iirasio iileverage iiadalah iidebt iiratio, iimenurut iiI iiMade iiSudana 
ii(2015) iirasio iiini iidapat iidiukur iidengan iirumus iiberikut: 
Debt iito iiEquity iiRatio ii= iiTotal iiHutang/ iiTotal iiModal iiX ii100% 
4. Profitabilitas ii 
Menurut iiMahmud ii& iiHalim i(2007: i83), iirasio iiprofitabilitas 
iimerupakan iirasio iiyang iimengukur iikemampuan iiperusahaan 
iimenghasilkan iilaba iibersih iipada iitingkat iipenjualan, iiaset iimodal iisaham 
iitertentu. iiProfitabilitas iimenunjukkan iiefektivitas iipenggunaan iiaset 
iiperusahaan iikarena iirasio iiini iimengukur iikemampuan iiperusahaan 
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iimenghasilkan iilaba iiberdasarkan iipenggunaan iiaset i(Widarjo i& iSetiawan, 
i2009: i112). iiI iiMade iiSudana iimenjelaskan iirasio iiprofitabilitas iidapat 
iimengukur iikemampuan iiperusahaan iiuntuk iimenghasilkan iilaba iidengan 
iimenggunakan iisumber-sumber iiyang iidimiliki iiperusahaan, iiseperti 
iiaktiva, iimodal iiatau iipenjualan iiperusahaan. 
Dalam iipencatatan iitransaksi iikeuangan iirasio iiprofitabilitas 
iidiperlukan iioleh iiinvestor iidan iikreditur iiuntuk iimenilai iijumlah iilaba 
iiinvestasi iiyang iiakan iidiperoleh iiinvestor iidan iibesaran iilaba iiperusahaan 
iiyang iidiperoleh iiuntuk iimenilai iikemampuan iimembayar iikewajiban 
iikepada iikreditur iiberdasarkan iitingkat iipemakaian iiaset iidan iisumber 
iidaya iilainnya iisehingga iiterlihat iitingkat iiefisiensi iiperusahaan. iiDengan 
iiadanya iiefektivitas iidari iipenggunaan iiaset iiperusahaan iimaka iiakan 
iimengurangi iibiaya iiyang iidikeluarkan iioleh iiperusahaan iisehingga 
iimemperoleh iipenghematan iidan iimemiliki iikecukupan iidana iiuntuk 
iimenjalankan iiusahanya. ii 
Lenox i(1999: i349) iimenyatakan iibahwa iiapabila iiperusahaan 
iisemakin iimerugi iimaka iikemungkinan iiperusahaan iimengalami iifinancial 
iidistress iiakan iisemakin iitinggi. iiRasio iiprofitabilitas iidalam iipenelitian 
iiini iidiukur iidengan iiROA iiyang iidapat iimenujukkan iikemampuan 
iiperusahaan iiyang iiberasal iidari iimodal iiyang iidiinvestasikan iidalam 
iiseluruh iiaset iiyang iidimiliki iiuntuk iidapat iimenghasilkan iilaba iiatau 
iikeuntungan. iiIndikator iiROA iimenurut iiI iiMade iiSudana ii(2015) iidapat 
iidicari iidengan iirumus iiberikut: 
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Return iiOn iiAsset ii= iiLaba iiBersih/ iiTotal iiAktiva iiX ii100% 
5. Likuiditas ii 
Menurut iiKasmir i(2008: i110), iirasio iilikuiditas iimerupakan iirasio 
iiyang iimenggambarkan iikemampuan iiperusahaan iidalam iimemenuhi 
iikewajiban iijangka iipendek. iiSedangkan iimenurut iiSubramanyam iidan 
iiWild ii(2010: i241), iiketidakmampuan iiperusahaan iiuntuk iimemenuhi 
iikewajiban iilancarnya iimerupakan iisuatu iimasalah iilikuiditas iiyang 
iiektrem, iimasalah iiini iidapat iimengarah iipada iipenjualan iiinvestasi iidan 
iiasset iilainnya iiyang iidipaksakan, iidan iibahkan iimengarah iipada iikesulitan 
iiinsolvabilitas iidan iikebangkrutan. iiSelanjutnya iimenurut iiLuciana iidan 
iiKristijadi i(2003: i183), iihal iiini iitelah iimengindikasikan iiadanya iisinyal 
iidistress iiyang iimenyebabkan iiadanya iipenundaan iipengirim iidan iimasalah 
iikualitas iiproduk. iiLikuiditas iimenandakan iisuatu iientitas iiyang iimampu 
iimemanfaatkan iiaset iilancarnya iiuntuk iimenutupi iikewajiban iilancar 
iiperusahaan. ii 
Perusahaan iiyang iilikuid iimempunyai iikinerja iiyang iibagus iidan 
iikondisi iifinancial iidistress iiakan iiterhidarkan. iiUntuk iimempertahankan 
iiperusahaan iitetap iidalam iikeadaan iilikuid, iimaka iiperusahaan iiharus 
iimemiliki iidana iilancar iiyang iilebih iibesar iidari iihutang iilancarnya 
ii(Sopian i& iRahayu, i2017: i3). iiLikuiditas iiperusahaan iimenunjukkan 
iikemampuan iiperusahaan iidalam iimendanai iibiaya iioperasional iidan 
iimelunasi iikewajiban iijangka iipendek iiperusahaan ii(Widarjo i& iSetiawan, 
i2009:111). iiDengan iimengetahui iirasio iilikuiditas, iiperusahaan iidapat 
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iimengetahui iiinformasi iimengenai iitingkat iifinansial iiperusahaan. iiHal iiini, 
iikondisi iikeuangan iidan iikemampuan iimelunasi iikewajiban iiperusahaan 
iidapat iidiketahui. ii 
Rasio iilikuiditas iiyang iidigunakan iidalam iipenelitian iiini iiadalah 
iiCurrent iiRatio ii(CR). iiCurrent iiratio ii(rasio iilancar) iiini iimerupakan 
iirasio iilikuiditas iiyang iipaling iiumum iisering iidigunakan iidalam 
iipenelitian. iiMenurut iiLukman ii ii(2004: i44) iitidak iiada iiketentuan iimutlak 
iidalam iiberapa iitingkat iiCurrent iiratio iiyang iidianggap iibaik iiatau iiyang 
iiharus iidipertahankan iioleh iiperusahaan iikarena iibiasanya iitergantung iidari 
iijenis iiusaha iiyang iidijalankan iioleh iiperusahaan. iiNamun, iitingkat 
iiCurrent iiratio iisebesar ii2 iisudah iidapat iidianggap iibaik. iiMenurut ii iiI 
iiMade iiSudana ii(2015) iiCurrent iiratio iidapat iidihitung iidengan iirumus 
iiberikut: 
Current iiRatio ii= iiAktiva iiLancar/ iiHutang iiLancar iix ii100% 
6. Ukuran iiPerusahaan 
Ukuran iisuatu iiperusahaan iimemberikan iigambaran iibesarnya iitotal 
iiaset iiyang iidimiliki iiperusahaan iitersebut. iiTotal iiaset iiyang iibesar iiyang 
iidimiliki iiperusahaan iiakan iimudah iimelakukan iidiversifikasi iidan 
iiperusahaan iikemungkinan iimengalami iikebangkrutan iiakan iilebih iikecil 
ii(Cinantya i& iMerkusiwati, i2015: i900). iiSemakin iibesar iitotal iiaset iiyang 
iiperusahaan iimiliki iidiharapkan iiperusahaan iisemakin iidapat iimelunasi 
iikewajiban iidi iimasa iidepan, iisehingga iipermasalahan iikeuangan iidapat 
iiperusahaan iihindari, iidalam i(Fachrudin, i2011: i39). 
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Farida i(2019: i34) iimenjelaskan iiberbagai iiproksi iiyang iibiasa 
iidigunakan iisebagai iiindikator iidan iiukuran iiperusahaan iiadalah iitotal iiaset, 
iilogaritma iitotal iiaset, iinatural iilogaritma iipenjualan, iidan iijumlah iitenaga 
iikerja. iiPerusahaan iidengan iiukuran iilebh iikecil iimemiliki iikemungkinan 
iilebih iibesar iiuntuk iimengalami iifinancial iidistress iidibandingkan 
iiperusahaan iibesar. iiHal iiini iidisebabkan iiperusahaan iikecil iilebih iirentan 
iiterhadap iipengaruh iiekonomi iimakro iidibandingkan iiperusahaan iibesar. ii ii 
Dalam iimenentukan iiukuran iiperusahaan iidapat iidihitung iidengan 
iijumlah iikeseluruhan iiaset iidan iipenjualan iiyang iibisa iimenggambarkan 
iikondisi iiperusahaan iidimana iipersahaan iidengan iiukuran iibesar iiakan 
iimemiliki iimodal iiberlebih iiyang iididapatkan iiuntuk iimendanai 
iipenanaman iimodalnya iidalam iimendapatkan iikeuntungan. iiPerusahaan 
iiyang iimengalami iipertumbuhan iicenderung iikearah iipositif iimemberikan 
iisuatu iitanda iibahwa iiukuran iiperusahaan iiini iimenunjukkan iiperusahaan 
iiyang iisemakin iiberkembang iidan iimengurangi iikecenderungan 
iiperusahaan iimengalami iikebangkrutan. iiHal iiini, iiuntuk iimemiliki 
iipertumbuhan iiyang iipositif, iiperusahaan iidiharuskan iimemiliki iijangkauan 
iiakses iipasar. iiTidak iidapat iidipungkiri iiperusahaan iibesar iiakan iilebih 
iimampu iidalam iimenyelesaikan iimasalah iikeuangan iiyang iidihadapi iidan 
iidapat iimempertahankan iikelangsungan iihidup iiusahanya. iiProksi iiyang 
iidigunakan iidalam iipenelitian iiini iiyaitu iiLN, iimenurut iiFarida ii(2019) 
iidapat iidihitung iisebagai iiberikut: 
Log iiNatural ii(Total iiAset) 
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B. Penelitian iiTerdahulu 
Terdapat iipenelitian iiterdahulu iiyang iitelah iimelakukan iipenelitian iiyang 
iiberkaitan iidengan iifaktor-faktor iiyang iimempengaruhi iifinancial iidistress. 
Penelitian iitersebut iiantara iilain: 
1. Andre iidan iiTaqwa ii(2014) iidengan iijudul ii“Pengaruh iiProfitabilitas, 
iiLikuiditas, iidan iiLeverage iidalam iiMemprediksi iiFinancial iiDistress 
ii(Studi iiEmpiris iiPada iiPerusahaan iiAneka iiIndustry iiyang iiTerdaftar iidi 
iiBEI iiTahun ii2006-2010)”. iiAlat iianalisis iiyang iidigunakan iiadalah 
iiregresi iilogistik. iiHasil iipenelitiannya iisemakin iitinggi iitingkat iileverage 
iidan iiprofitabilitas iimaka iisemakin iibesar iikemungkinan iiterjadi iifinancial 
iidistress. 
2. Wayan iidan iiMerkusiwati ii(2014) iidengan iijudul ii“Pengaruh iiMekanisme 
iiCorporate iiGovernance, iiLikuiditas, iiLeverage, iidan iiUkuran iiPerusahaan 
iiPada iiFinancial iiDistress”. iiTeknis iianalisis iiyang iidigunakan iidalam 
iipenelitian iiadalah iiteknik iianalisis iiregresi iilogistik. iiPenelitian 
iimenunjukan iisemakin iibesar iiperusahaan iimaka iisemakin iikecil iiresiko 
iiperusahaan iimengalami iifinancial iidistress. iiPerusahaan iipublik iiperlu 
iimemperhatikan iifaktor iiyang iimenyebabkan iiterjadinya iifinancial 
iidistress iidalam iiperusahaan, iisehingga iijika iiterdapat iikemungkinan 
iiperusahaan iimengalami iifinancial iidistress iimaka iiperusahaan iidapat 
iicepat iimengambil iitindakan iiperbaikan iikondisi iikeuangan iiperusahaan. 
3. Noviandri ii(2014) iidengan iijudul ii“Peranan iiAnalisis iiRasio iiKeuangan 
iiDalam iiMemprediksi iiKondisi iiFinancial iiDistress iiPerusahaan iiSekor 
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iiPerdagangan”. iiMetode iianalisis iiyang iidigunakan iiadalah iianalisis 
iiregresi iilogistik. iiDengan iimenggunakan iimodel iiuji iiNagelkerke iiR 
iiSquare iimampu iimenejelaskan iisebesar ii59%. iiSementara iisebesar ii41% 
iidijelaskan iioleh iivariabel-variabel iilain iilain iiyang iidiluar iidari iimodel 
iipenelitian. iiRasio iiyang iidigunakan iipenelitian iidiproksikan iidengan iiCR, 
iiDER, iiOPM, iidan iiTATO iiberpengaruh iiterhadap iifinancial iidistress 
iiperusahaan iiyang iiterdaftar iidi iiBEI iiperiode ii2008-2012 ii(p<0.05). 
4. Yustika ii(2015) iidengan iijudul ii“Pengaruh iiLikuiditas, iiLeverage, 
iiProfitabilitas, iiOperating iiCapacity iiDan iiBiaya iiAgensi iiManajerial 
iiTerhadap iiFinancial iiDistress ii(Studi iiEmpiris iiPada iiPerusahaan 
iiManufaktur iiYang iiTerdaftar iiDi iiBursa iiEfek iiIndonesia iiTahun ii2011-
2013)”. iiTeknik iianalisis iidalam iipenelitian iimenggunakan iiteknik iianalisis 
iiregresi iilogistik. iiHasil iipenelitian iiini iimenunjukan iivariabel iilikuiditas, 
iileverage, iidan iiprofitabilitas iiberpengaruh iiterhadap iifinancial iidistress 
iisedangkan iivariabel iioperating iicapacity iidan iibiaya iiagensi iitidak 
iiberpengaruh iiterhadap iifinancial iidistress. ii ii 
5. Hendra, iiAfrizal iidan iiDiah ii(2018) iidengan iijudul ii“Faktor-faktor iiyang 
iiMempengaruhi iiFinancial iiDistress ii(Studi iiEmpiris iiPada iiPerusahaan 
iiPertambangan iiyang iiTerdaftar iidi iiBursa iiEfek iiIndonesia iiPeriode 
ii2014-2016)”. iiVariabel iiyang iidigunakan iiyaitu iirasio iileverage, iirasio 
iiprofitabilitas iidan iiukuran iiperusahaan. iiAlat iianalisis iiyang iidigunakan 
iiyaitu iianalisis iiregresi iilinear iiberganda. iiHasil iipenelitiannya iiperusahaan 
iiyang iilebih iibanyak iimenggunakan iiutang iilebih iibesar iiresiko iiterjadinya 
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iikesulitan iipembayaran iidi iimasa iiyang iiakan iidatang iiakibat iiutang iilebih 
iibesar iidari iipada iiaset iiyang iidimiiliki. iiNamun iisemakin iitinggi iilaba 
iiyang iididapatkan iiperusahaan iimelalui iiefektivitas iidalam iipenggunaan 
iiaset iiperusahaan iimaka iisemakin iirendah iipotensi iiterjadinya iifinancial 
iidistress. 
6. Kurniasanti iidan iiMusdholifah ii(2018) iidengan iijudul ii“Pengaruh 
iiCorporate iiGovernance, iiRasio iiKeuangan, iiUkuran iiPerusahaan iidan 
iiMakroekonomi iiTerhadap iiFinancial iiDistress ii(Studi iiPada iiPerusahaan 
iiSektor iiPertambangan iiYang iiTerdaftar iidi iiBursa iiEfek iiIndonesia 
iiTahun ii2012-2016)”. iiMenunjukan iihanya iidua iivariabel iiindependen 
iiyang iiberpengaruh iiterhadap iifinancial iidstress iiyaitu iiprofitabilitas iiyang 
iidiproksikan iireturn iion iiassets iidan iiefficiency iiyang iidiproksikan iidengan 
iiassets iiturnover. 
7. Affiah iidan iiMuslih ii(2018) iidengan iijudul ii“Pengaruh iiLeverage, 
iiProfitabilitas, iidan iiGood iiCorporate iiGovernance iiTerhadap iiFinancial 
iiDistress ii(Studi iiKasus iiPada iiPerusahaan iiPertambangan iiyang iiTerdaftar 
iidi iiBursa iiEfek iiIndonesia iiTahun ii2012-2016)”. iiHasil iipenelitiannya 
iisemakin iibanyak iiatau iisedikitnya iikomisaris iiindependen iiyang iiada 
iidalam iiperusahaan iitidak iimempenaruhi iiperusahaan iimengalami 
iifinancial iidistress. iiNamun iisemakin iitinggi iikeepemilikan iioleh 
iimanajemen iipada iisuatu iiperusahaan iimakan iiakan iimenurunkan iiresiko 
iiperusahaan iimengalami iifinancial iidistress. ii 
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8. Agustini iidan iiwirawati ii(2019) iidengan iijudul ii“Pengaruh iiRasio 
iiKeuangan iiPada iiFinancial iiDistress iiPerusahaan iiRitel iiyang iiTerdaftar 
iidi iiBura iiEfek iiIndonesia ii(BEI)”. iiAlat iianalisis iiyang iidigunakan iiadalah 
iianalisis iiregresi iilogistik. iiVariabel iiyang iidigunakan iidalam iipenelitian 
iiyaitu iirasio iilikuiditas, iirasio iileverage, iirasio iiprofitabilitas iidan iirasio 
iiaktivitas. iiFaktanya iidalam iimengambil iikeputusan iiinvestasi iiperlu 
iimemperhatikan iilaporan iikeuangan iiperusahaan iisehingga iidapat 
















      
 
Tabel ii2 


































































































































































































































































































































































































































































































































































Sumber: iiberbagai iijurnal 
C. Kerangka iiPemikiran iiKonseptual 
1. Definisi iiKoseptual 
Menurut iiFarida ii(2019: i13) iiperusahaan iiyang iimengalami iifinancial 
iidistress iidisebabkan iioleh iibanyak iifaktor. iiManajemen iidan iiproduk 
iiyang iiburuk iimenjadi iisalah iisatu iipenyebab iiperusahaan iimengalami 
iifiannacial iidistress. iiSelain iiitu, iifinancial iidistress iijuga iibisa iidisebabkan 
iiseperti iiarus iikas, iipraktek iiakuntansi, iianggaran iidan iipenetapan iiharga. 
iiBila iidikelompokkan iiada iidua iifaktor iiyang iimembuat iiperusahaan 
iimengalami iifianancial iidistress. 
a. Internal iiPerusahaan 
1) Sumber iiDaya iiManusia. iiKualitas iidan iikuantitas iisumber iidaya 
iimanusia iiyang iiburuk. 
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2) Produk. iiProduk iiyang iiburuk iidan iitidak iisesuai iidengan iiharapan 
iikonsumen. 
3) Penetapan iiharga. iiAnggaran iidan iipenetapan iiharga iiyang iitidak 
iirealistis. 
4) Teknologi. iiKetidakmampuan iiperusahaan iimengikuti 
iiperkembangan iiteknologi iidan iilingkungan. 
5) Pemasaran. iiKegiatan iipemasaran iiyang iitidak iisesuai iisehingga 
iimenurunkan iipenjualan iiperusahaan. 
6) Distribusi. iiSaluran iidistribusi iiyang iiburuk iisehingga iimembuat 
iipenjualan iitidak iisesuai iidengan iiharapan iiatau iiproduk 
iimengalami iikerusakan iisehingga iimenimbulkan iikerugian 
iiperusahaan. 
b. Eksternal iiperusahaan 
1) Sosial iibudaya. iiKetidakmampuan iiperusahaan iiuntuk 
iimenyesuaikan iidengan iilingkungan iisosial iibudaya iidimana 
iiperusahaan iiberoperasi iidapat iimemperbesar iialasan iiperusahaan 
iiuntuk iigagal. 
2) Kodisi iiekonomi iimakro. iiMisalnya iipertumbuhan iiekonomi, 
iiinflasi, iikebijakan iibaru iidari iiregulator, iibaik iifiskal iimaupun 
iimoneter, iidan iifaktor iimakro iilainnya iiyang iibisa iimemicu 
ikesulitan iikeuangan iiperusahaan. 
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3) Teknologi. iiKehadiran iiteknologi iibaru iisering iimenyulitkan 
iibeberapa iiperusahaan iiuntuk iisegera iimengadopsinya iisehingga 
iimembuat iimereka iimenjadi iikurang iikompetitif iidi iipasar. 
4) Legal. iiHukum iiyang iimengatur iikuota, iiekspor, iiimpor, 
iiperdagangan iiadalah iisubjek iiatas iidikenainya iipenalti iijika iitidak 
iidiikuti. iiDan iiitu iibisa iimenimbulkan iimasalah iikeuangan 
iiperusahaan. 
5) Bencana iialam. iiKejadian iiyang iiterkait iidengan iibencana iialam 
iimerupakan iifaktor iiyang iitidak iibisa iisecara iipenuh iidikendalikan 
iinamun iibisa iimenyebabkan iikegagalan iibisnis. ii 
Financial iidistress iipada iiperusahaan iijuga iibisa iidisebabkan iioleh iifaktor 
iikeuangan iiseperti iirasio iilikuiditas, iirasio iisolvabilitas iidan iirasio 
iileverage. iiAdapun iifaktor iinon iikeuangan iiyaitu iiukuran iiperusahaan. 
iiPerusahaan iidengan iipertumbuhan iibaik iiyang iimenujukkan iinilai iipositif 
iidan iiukuran iiperusahan iibesar iicenderung iirisiko iimengalami 
iikebangkrutan iilebih iirendah. iiAkan iitetapi iiperusahaan iidengan iiukuran 
iilebih iikecil iikemungkinan iimengalami iikebangkrutan iilebih iibesar. iiHal 
iiini, iiperusahaan iibesar iilebih iimampu iimengatasi iidan iimenyelesaikan 
iimasalah iikeuangan iiyang iiterjadi iipada iiperusahaan iiuntuk iikelangsungan 
iiusahanya. iiTerdapat iiberbagai iipenelitian iiyang iitelah iidilakukan iidan 
iimenunjukan iiberbagai iimacam iihasil iipenelitiannya. iiFaktor-faktor 




      
 
1. Pengaruh iiLeverage iiTerhadap iiFinancial iiDistress ii 
Menurut iiWidarjo iidan iiSetiawan ii(2009: i112), iileverage iiberasal 
iidari iiaktivitas iipenggunaan iidana iiperusahaan iiyang iidiperoleh iidari 
iipihak iiketiga. iiPenggunaan iidana iiini iimenimbulkan iikewajiban 
iiperusahaan iiuntuk iimengembalikan iipinjaman iibeserta iibunga 
iipinjaman iiyang iiada. iiApabila iikondisi iiini iitidak iidiimbangi iidengan 
iipendapatan iiyang iibaik, iimaka iikemungkinan iiperusahaan iidapat 
iidengan iimudah iimengalami iifinancial iidistress. iiApabila iidalam 
iisuatu iiperusahaan iipembiayaannya iilebih iibanyak iimengguankan 
iiutang, iikondisi iiini iiberesiko iiterjadinya iikesulitan iidalam iimembayar 
iidi iimasa iiyang iiakan iidatang iiakibat iiutang iilebih iibesar iidari iiaset 
iiyang iidimiliki. iiJika iikeadaan iiini iitidak iidiatasi iidengan iibaik, iipotensi 
iiakan iiterjadinya iifinancial iidistress iisemakin iibesar ii(Hanifah i& 
iPurwanto, i2013: i47). 
Dalam iipenelitian iiyang iidilakukan iiAgustini iidan iiWirawati 
i(2019: i261), iimenyebukan iibahwa iileverage iiberpangaruh iipositif 
iiterhadap iifinancial iidistress, iiadapun iipenelitian iiyang iidilakukan 
iioleh iiAffiah iidan iiMuslih ii(2018: i253) iimenunjukan iibahwa iileverage 
iitidak iimemiliki iipengaruh iisignifikan iiterhadap iifianancial iidistress. 
2. Pengaruh iiProfitabilitas iiTerhadap iiFinancial iiDistress 
Ardiyanto iidan iiPrasetiono ii(2011: i28) ii iimenjelaskan iibahwa 
iikemampuan iiperusahaan iiuntuk iimemperoleh iilaba iiadalah 
iiprofitabilitas. iiDi iidalam iipenelitian iiini iiprofitabilitas iidiproksikan 
39 
 
      
 
iidengan iiROA. iiRasio iiprofitabilitas iiyang iidihitung iidengan iireturn 
iion iiassets iimemiliki iipengaruh iiterhadap iifinancial iidistress iiyang 
iiterjadi iipada iiperusahaan. iiProfitabilitas iidengan iiarah iipositif iiartinya 
iisemakin iitinggi iirasio iiprofitabilitas iimaka iiakan iisemakin iikecil 
iirisiko iiterjadinya iifinancial iidistress iipada iiperusahaan. iiSebaliknya, 
iisemakin iirendah iirasio iiprofitabilitas iimaka iisemakin iitinggi iirisiko 
iiterjadinya iifinancial iidistress iipada iiperusahaan 
Pada iipenelitian iiyang iidilakukan iioleh iiKurniasanti iidan 
iiMusdholifah ii(2018: i209) iimenjelaskan iibahwa iiprofitabilitas 
iiberpengaruh iiterhadap iifinancial iidistress. iiBegitu iipula iipenelitian 
iiAffiah iidan iiMuslih ii(2018: i253) iimenunjukkan iihasil iiyang iisama 
iirasio iiprofitabilitas iiberpengaruh iiterhadap iifinancial iidistress. 
3. Pengaruh iiLikuiditas iiTerhadap iiFinancial iiDistress 
Rasio iilikuiditas iimenunjukkan iimengenai iikemampuan 
iiperusahaan iidalam iimemenuhi iikewajiban iijangka iipendeknya. iiRasio 
iiini iidapat iimembandingkan iikewajiban iijangka iipendek iidengan 
iisumber iidaya iijangka iipendek ii(atau iilancar) iiyang iitersedia iiuntuk 
iimemenuhi iikewajiban iitersebut. iiJika iiperusahaan iimemiliki iijatuh 
iitempo iikeuangan iiyang iiterlalu iibanyak, iimaka iikeadaan iitersebut 
iiharus iisegera iiditangani iioleh iiagen iikarena iiakan iimengakibatkan 




      
 
Tingginya iitingkat iilikuiditas iidapat iimenunjukkan iitanda iiyang 
iibaik iidan iipositif iibagi iikreditur iidan iiinvestor iikarena iiperusahaan 
iidianggap iibaik iidalam iipenegelolaannya iidan iidianggap iitelah iimampu 
iimenutupi iikewajiban iilancarnya. iiHal iiini iididukung iipenelitian iioleh 
iiYustika ii(2015: i14) iiyang iimenunjukkan iibahwa iirasio iilikuiditas 
iiberpengaruh iisignifikan iiterhadap iifinancial iidistress. 
4. Pengaruh iiUkuran iiPerusahaan iiTerhadap iiFinancial iiDistress 
Ukuran iiperusahaan iisecara iiumum iiadalah iisebuah 
iiperbandingan iibesar iiatau iikecilnya iisuatu iiobjek. iiDalam iisuatu 
iiperusahaan iiyang iimenunjukkan iibesar iikecilnya iiaset iiatau iikekayaan 
iiyang iidimiliki iiperusahaan. iiPerusahaan iiyang iimemiliki iitotal iiaset 
iiyang iibesar iiakan iimudah iimelakukan iidiversifikasi iidan 
iikemungkinan iilebih iikecil iimengalami iikebangkrutan. iiTotal iiaset 
iiyang iisemakin iibesar iidiharapkan iiperusahaan iisemakin iimampu 
iidalam iimelunasi iikewajibannya iidimasa iiyang iiakan iidatang. 
Pengukuran iiperusahaan iibertujuan iiuntuk iimembedakan 
iisecara iikuantitatif iiantara iiperusahaan iibesar iidan iiperusahaan iikecil. 
iiKemampuan iimanajemen iidipengaruhi iioleh iibesar iikecilnya iisuatu 
iiperusahaan iidalam iimengoperasikan iiperusahaan iidengan iiberbagai 
iisituasi iidan iikondisi iiyang iidihadapi iidalam iiperusahaan. iiUkuran 
iiperusahaan iiyang iiberkembang iidan iipertumbuhan iipositif 
iiperusahaan iiharus iimemiliki iiakses iipasar. iiPerusahaan iibesar iiakan 
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iilebih iimampu iiuntuk iimenyelesaikan iimasalah iikeuangan iiyang 
iidihadapi iiuntuk iikelangsungan iiusahanya. 
Dalam iipenelitian iiyang iidilakukan iiWayan iidan iiMerkusiwati 
ii(2014: i104) iiyang iimenjelaskan iibahwa iiukuran iiperusahaan 
iiberpengaruh iinegatif iidan iisignifikan iiterhadap iifinancial iidistress. 
iiAkan iitetapi iipenelitian iiyang iidilakukan iiKurniasanti iidan 
iiMusdholifah ii(2018: i209) iimenunjukkan iitidak iiada iipengaruh 
iiukuran iiperusahaan iiterhadap iifinancial iidistress. i 
5. Pengaruh iLeverage, iProfitabilitas, iLikuiditas idan iUkuran 
iPerusahaan isecara isimultan iTerhadap iiFinancial iiDistress i 
Faktor iyang ipertama ileverage, ipenelitian iyang idilakukan ioleh 
iAndre idan iTaqwa i(2014), imenjelaskan ibahwa ivariabel ileverage 
imempunyai ipengaruh iyang isignifikan idalam imemprediksi ifinancial 
idistress. iPerusahaan iyang imemiliki itingkat ileverage iyang itinggi imaka 
isemakin ibesar ikemungkinan iperusahaan imengalami ifinancial idistress. 
iFaktor iyang ikedua iprofitabilitas, idalam ipenelitiannya iAffiah idan 
iMuslih i(2018), imenyatakan ibahwa ivariabel iprofitabilitas iberpengaruh 
iterhadap ifinancial idistress. iArtinya, isemakin irendah itingkat 
iprofitabilitas isuatu iperusahaan imaka ikemugkinan iterjadinya ifinancial 
idistress iakan isemakin itinggi. i 
Selanjutnya, ifaktor iketiga iyaitu ilikuiditas. iYustika i(2015) 
imenjelaskan ivariabel ilikuiditas imemiliki ipengaruh iterhadap ifinancial 
idistress. iLikuiditas iperusahaan imenggambarkan ikemampuan 
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iperusahaan idalam imendanai ioperasional iperusahaan idan imelunasi 
ikewajiban ijangka ipendek iperusahaan. iApabila iperusahaan idapat 
imendanai ioperasional iperusahaan idan imelunasi ikewajiban ijangka 
ipendek iperusahaan idengan ibaik imaka iresiko imengalami ifinancial 
idistress isemakin ikecil. iKemudian, ifaktor ikeempat iadalah iukuran 
iperusahaan. iPenelitian iyang idilakukan ioleh iHendra, iAfrizal idan iDiah 
i(2018), imenjelaskan ibahwa iukuran iperusahaan iberpengaruh inegatif 
iterhadap ifinancial idistress. iArtinya, isemakin ibesar itotal iaset iyang 
idimiliki iperusahaan imaka isemakin ikecil ikemungkinan iakan iterjadinya 
ikesulitan ikeuangan. 
Berdasarkan iiuraian iidiatas, iidapat iidigambarkan iikerangka 

































= iBerpengaruh iParsial 
   = iBerpengaruh iSimultan 
Gambar ii1 iidiatas iimerupakan iihasil iidari iihubungan iiantara 
iiprediksi iifinancial iidistress iidengan iiempat iivariabel iiindependen 
iiyaitu iileverage, iiprofitabilitas, iilikuiditas iidan iiukuran iiperusahaan. 
D. Hipotesis 
Berdasarkan iipenjelasan iidiatas iimaka iihipotesis iidalam iipenelitian iiini 






















      
 
1. Leverage iiberpengaruh iiterhadap iifinancial iidistress iipada iiperusahaan 
iidisektor iiritel iiperdagangan iiyang iiterdaftar iidi iiBursa iiEfek iiIndonesia 
ii(BEI) iiselama iipandemi iicovid-19. 
2. Profitabilitas iiberpengaruh iiterhadap iifinancial iidistress iipada iiperusahaan 
iidisektor iiritel iiperdagangan iiyang iiterdaftar iidi iiBursa iiEfek iiIndonesia 
ii(BEI) iiselama iipandemi iicovid-19. 
3. Likuiditas iiberpengaruh iiterhadap iifinancial iidistress iipada iiperusahaan 
iidisektor iiritel iiperdagangan iiyang iiterdaftar iidi iiBursa iiEfek iiIndonesia 
ii(BEI) iiselama iipandemi iicovid-19. 
4. Ukuran iiperusahaan iiberpengaruh iiterhadap iifinancial iidistress iipada 
iiperusahaan iidisektor iiritel iiperdagangan iiyang iiterdaftar iidi iiBursa iiEfek 
iiIndonesia ii(BEI) iiselama iipandemi iicovid-19. 
5. Leverage, iprofitabilitas, ilikuiditas, idan iukuran iperusahaan iberpengaruh 
isecara isimultan iiterhadap iifinancial iidistress iipada iiperusahaan iidisektor 
iiritel iperdagangan iiyang iiterdaftar iidi iiBursa iiEfek iiIndonesia ii(BEI) 







A. Jenis iiPenelitian 
Metode iipenelitian iiyang iidigunakan iipada iipenelitian iiini iiadalah 
iipenelitian iikuantitatif. iiMenurut iiSuliyanto ii(2018: i i20) iipenelitian iikuantitatif 
iiadalah iipenelitian iiberdasarkan iidata iikuantitatif iidimana iidata iikuantitatif 
iiadalah iidata iidalam iibentuk iiangka iiataupun iibilangan. iiPenelitian iikuantitatif 
iimerupakan iimetode iiuntuk iimenguji iiteori-teori iitertentu iidengan iicara 
iimelakukan iipenelitian iiterhadap iihubungan iiantar iivariabel. iiDalam 
iimelakukan iipenelitian iidiukur iisesuai iidengan iiinstrumen iipenelitian iiyang 
iitelah iiditetapkan iisehingga iihasil iipenelitian iiterdapat iiangka-angka iiyang 
iidapat iidi iianalisis iiberdasarkan iiprosedur iistatistik. ii 
Sedangkan iimenurut iiSugiyono ii(2013: i7), iimetode iipenelitian 
iikuantitatif iiyaitu iimetode iipositivisik iikarena iidilandaskan iipada iifilsafat 
iipositivisme. iiMetode iiini iimerupakan iimetode iiilmiah/scientific, iidikarenakan 
iisudah iimemenuhi iikaidah-kaidah iiilmiah iiyaitu iiobyektif, iikonkrit/empiris, 
iiterukur, iirasional iidan iisistematis. iiSeringkali iidisebut iijuga iimetode iiini 
iisebagai iimetode iidiscovery, iikarena iidengan iimenggunkan iimetode iiini iibisa 
iidikembangkan iidan iiditemukan iiberbagai iiiptek iibaru. 
Dalam iimelakukan iipenelitian iiini iiagar iitidak iimenyimpang iidari 
iiperdebatan iiyang iiada iimaka iipenulis iimenitikberatkan iipembahasan iipada 
iianalisis iifinancial iidistress iimaka iidiperoleh iidata iidari iilaporan iikeuangan 
46 
 
      
 
iitriwulan iiI iihingga iitriwulan iiIII iiselama iipandemi iiCovid-19 iipada iitahun 
ii2020. iiSelain iiitu, iijuga iidilakukan iistudi iipustaka iidengan iimengkaji iidan 
iimembaca iiberbagai iiliterature iibuku, iijurnal iiilmiah, iidan iiskripsi iiuntuk 
iimemperoleh iilandasan iiteoritis iiyang iikomprehensif iisesuai iidengan iibahasa 
iipenelitian. iiJenis iipenelitian iiyang iidigunakan iidalam iipenelitian iiini iiadalah 
iijenis iipenelitian iiyang iimenganalisis iimasing-masing iivariabel iidari iiobjek 
iiyang iidiuji, iisehingga iidapat iimenguji iikebenaran iihipotesis. 
Variabel iidalam iipenelitian iiini iiterdapat iivariabel iidependen iidan 
iiindependen. iiMenurut iiSugiyono i(2013: i39) iivariabel iidependen iisering 
iidisebut iisebagai iivariabel iioutput, iikriteria, iikonsekuen. iiVariabel iiini 
iimerupakan iivariabel iiyang iidipengaruhi iioleh iivariabel iibebas. iiSedangkan 
iivariabel iiindependen iisering iidisebut iivariabel iistimulus, iipredictor, 
iiantecedent. iiDan iivariabel iiindependent iiadalah iivariabel iiyang 
iimempengaruhi iiatau iiyang iimenjadi iisebab iidari iivariabel iiterikat. iiVariabel 
iidependen iipenelitian iiini iiyaitu iifinancial iidistress iidan iivariabel iiindependen 
iidalam iipenelitian iiini iiadalah iileverage, iiprofitabilitas, iilikuiditas iidan iiukuran 
iiperusahaan. iI 
B. Populasi iidan iiSampel 
1. Populasi 
Populasi iiadalah iikeseluruhan iielemen iiyang iiakan iididuga 
iikarakteristiknya. iiPopulasi iitidak iiharus iiberupa iiorang iiataupun iimakhluk 
iihidup iilainnya, iitetapi iidapat iijuga iiberupa iibenda iimati. iiSebuah iipopulasi 
iitidak iihanya iisekedar iiukuran iisubjek iiatau iielemen iiyang iiditeliti, iitetapi 
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iitermasuk iikarakteristik, iisifat iidari iisubjek iiatau iielemen iitersebut 
ii(Suliyanto, i2018: i177). iiPopulasi iiyang iiditeliti iidalam iipenelitian iiini 
iiadalah iiseluruh iiperusahaan iidisektor iiritel iiperdagangan iiyang iiterdaftar 
iidi iiBursa iiEfek iiIndonesia ii(BEI) iiselama iipandemi iicovid-19. iiBerikut 
iiini iiadalah iidaftar iiperusahaan iidi iisektor iiperdagangan iiyang iiterdaftar iidi 




No Kode iPerusahaan Nama iPerusahaan 
1 ACES Ace iHardware iIndonesia iTbk. 
2 AUTO Astra iOtoparts iTbk. 
3 BATA Sepatu iBata iTbk. 
4 BRAM Indo iKordsa iTbk. 
5 CARS Industri idan iPerdagangan iBintraco iDharma 
iTbk. 
6 CSAP Catur iSentosa iAdiprana iTbk. 
7 DUCK Jaya iBersama iIndo iTbk. 
8 ERAA Erajaya iSwasembada iTbk. 
9 ESTI Ever iShine iTextile iIndustry iTbk. 
10 FILM MD iPictures iTbk. 
11 GDYR Goodyear iIndonesia iTbk 
12 GJTL Gajah iTunggal iTbk. 
13 HDTX Panasia iIndo iResources iTbk. 
14 HOTL Saraswati iGriya iLestari iTbk. 
15 HRTA Hartadinata iAbadi iTbk. 
16 IKAI Intikeramik iAlamasri iIndustri 
17 IMAS Indomobil iSukses iInternasional 
18 INDR Indo-Rama iSynthetics iTbk. 
19 INDS Indospring iTbk. 
20 IPTV MNC iVision iNetworks iTbk. 
21 KICI Kedaung iIndah iCan iTbk. 
22 LPPF Matahari iDepartement iStore iTbk. 
23 MAMI Mas iMurni iIndonesia iTbk. 
24 MAPI Mitra iAdiperkasa iTbk. 
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25 MASA Multistrada iArah iSarana iTbk. 
26 MDIA Intermedia iCapital iTbk. 
27 MNCN Media iNusantara iCitra iTbk. 
28 MPMX Mitra iPinasthika iMustika iTbk. 
29 MSIN MNC iStudios iInternational iTbk. 
30 MSKY MNC iSky iVision iTbk. 
31 MYTX Asia iPasific iInvestama iTbk. 
32 PANR Panorama iSentrawisata iTbk. 
33 PBRX Pan iBrothers iTbk. 
34 PJAA Pembangunan iJaya iAncol iTbk. 
35 PRAS Prima iAlloy iSteel iUniversal iTbk. 
36 PZZA Sarimelati iKencana iTbk. 
37 RALS Ramayana iLestari iSentosa iTbk. 
38 RICY Ricky iPutra iGlobalindo iTbk. 
39 SCMA Surya iCitra iMedia iTbk. 
40 SMSM Selamat iSempurna iTbk. 
41 SONA Sona iTopas iTourism iIndustry iTbk. 
42 SRIL Sri iRejeki iisman iTbk. 
43 TELE Tiphone iMobile iIndonesia iTbk. 
44 TRIO Trikomsel iOke iTbk. 
45 TURI Tunas iRidean iTbk. 
46 UFOE Damai iSejahtera iAbadi iTbk. 
47 VIVA Visi iMedia iAsia iTbk 
48 WOOD Integra iIndocabinet iTbk. 
Sumber iidata: iiBursa iiEfek iiIndonesia ii2020 
2. Sampel ii 
Sampel iiadalah iibagian iipopulasi iiyang iiakan iidiuji 
iikaraketristiknya. iiDapat iidikatakan iisampel iiyang iibaik iiapabila iisampel 
iibenar-benar iidapat iidigunakan iiuntuk iimenggambarkan iikarakteristik 
iipopulasinya, iisehingga iisampel iiyang iibesar iibelum iipasti iilebih iibaik 
iidari iipada iisampel iiyang iikecil ii(Suliyanto, i2018: i177). 
Penentuan iisampel iiyang iidipilih iidari iipopulasi iiyaitu iiperusahaan 
iimemenuhi iibeberapa iikriteria-kriteria iidengan iimenggunakan iimetode 
iipurposive iisampling, iiselain iiitu iidengan iiketerbatasan iiwaktu iidan 
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iikemampuan iiyang iidimiliki iipeneliti iisehingga iihanya iibeberapa iisampel 
iiyang iidiambil iiyang iidapat iimewakili iipopulasi iidengan iipertimbangan 
iitertentu iidan iiuntuk iimemudahkan iipeneliti iidalam iimelakukan 
iipenelitian. iiTeknik iipurposive iisampling iiyaitu iipengambilan iisampel 
iiberdasarkan iikriteria-kriteria iitertentu iisebagai iiberikut: 
a. Perusahaan iisektor iiritel iiperdagangan iiyang iitedaftar iidi iiBursa iiEfek 
iiIndonesia ii(BEI) iiselama iipandemi iicovid-19. 
b. Perusahaan iiyang iimenerbitkan iilaporan iikeuangan iiyang iilengkap 
iipada iitriwulan iiI iihingga iitriwulan iiIII iitahun ii2020. 
c. Tidak iimengalami iidelisting iiselama iiperiode iipenelitian. ii 
d. Perusahaan iiyang iimenggunakan iimata iiuang iirupiah. 
e. Perusahaan iiyang iimenerbitkan iilaporan iikeuangan iiyang 
iimenyediakan iisemua iidata iiyang iidibutuhkan iimengenai iivariabel. 
Berdasarkan iikriteria-kriteria iiyanag iitelah iiditentukan, iimaka 
iijumlah iisampel iiyang iidigunakan iidalam iipenelitian iiini iiberjumlah ii37 
iiperusahan iisektor iiritel iiperdagangan iiyang iitelah iimemenuhi iikriteria iidi 

















1 ACES Ace iHardware iIndonesia iTbk. 
2 AUTO Astra iOtoparts iTbk. 
3 BATA Sepatu iBata iTbk. 
4 
CARS Industri idan iPerdagangan iBintraco 
iDharma iTbk. 
5 CSAP Catur iSentosa iAdiprana iTbk. 
6 DUCK Jaya iBersama iIndo iTbk. 
7 ERAA Erajaya iSwasembada iTbk. 
8 FILM MD iPictures iTbk. 
9 GJTL Gajah iTunggal iTbk. 
10 HDTX Panasia iIndo iResources iTbk. 
11 HOTL Saraswati iGriya iLestari iTbk. 
12 HRTA Hartadinata iAbadi iTbk. 
13 IKAI Intikeramik iAlamasri iIndustri 
14 IMAS Indomobil iSukses iInternasional 
15 INDS Indospring iTbk. 
16 IPTV MNC iVision iNetworks iTbk. 
17 KICI Kedaung iIndah iCan iTbk. 
18 LPPF Matahari iDepartement iStore iTbk. 
19 MAMI Mas iMurni iIndonesia iTbk. 
20 MAPI Mitra iAdiperkasa iTbk. 
21 MDIA Intermedia iCapital iTbk. 
22 MNCN Media iNusantara iCitra iTbk. 
23 MPMX Mitra iPinasthika iMustika iTbk. 
24 MSIN MNC iStudios iInternational iTbk. 
25 MSKY MNC iSky iVision iTbk. 
26 MYTX Asia iPasific iInvestama iTbk. 
27 PJAA Pembangunan iJaya iAncol iTbk. 
28 PRAS Prima iAlloy iSteel iUniversal iTbk. 
29 PZZA Sarimelati iKencana iTbk. 
30 RALS Ramayana iLestari iSentosa iTbk. 
31 RICY Ricky iPutra iGlobalindo iTbk. 
32 SMSM Selamat iSempurna iTbk. 
33 SONA Sona iTopas iTourism iIndustry iTbk. 
34 TRIO Trikomsel iOke iTbk. 
35 TURI Tunas iRidean iTbk. 
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36 VIVA Visi iMedia iAsia iTbk 
37 WOOD Integra iIndocabinet iTbk. 
iSumber iidata: iiBursa iiEfek iiIndonesia ii2020  
C. Definisi iiKonseptual iidan iiOperasionalisasi iiVariabel 
1. Definisi iiKonseptual 
Variabel iikonseptual iimerupakan iikumpulan iikonsep iidari 
iifenomena iiyang iiditeliti iisehingga iimaknanya iimasih iisangat iiabstrak iidan 
iidapat iidimaknai iisecara iisubjektif iidan iidapat iimenimbulkan iiambigu. 
iiVariabel iiyang iimasih iiberupa iikonsep iiteoritis iibelum iidapat iidiukur 
ii(Nasution, i2003). iiAgar iivariabel iidapat iidiukur iiharus iidapat 
iididefinisikan iisecara iiobejektif iipaling iitidak iimakna iivariabel iitersebut 
iiharus iimerupakan iisuatu iikesepakatan iibersama iidan iidapat iidiukur 
iiindikator iidengan iijelas. 
2. Definisi iiOperasional 
Definisi iioperasional iivariabel iipeneltian iiadalah iisuatu iidefinisi 
iimengenai iivariabel iiyang iidirumuskan iiberdasarkan iikarakteristik-
karakteristik. iiVariabel iitersebut iiyang iidapat iidiamati. iiSuatu iivariabel 
iikonseptual iidapat iimemiliki iidefinisi iioperasional iiyang iiberbeda-beda 
iitergantung iipada iikonsep iipenelitian iiyang iidilakukan. iiOperasional 
iivariabel iidapat iididefinisikan iivariabel iiyang iibersifat iikonsep iimenjadi 
iispesifik ii(tidak iibermakna iiganda) iidan iiterukur ii(Suliyanto, i2018: i147). 





      
 
1) Variabel iiDependen ii(Y) 
Menurut iiSuliyanto i(2018: i127) iivariabel iidependen 
ii(tergantung) iiadalah iivariabel iiyang iinilainya iidipengaruhi iioleh 
iivariasi iivariabel iiindependen. iiVariabel iiini iisering iidisebut iijuga 
iidengan iivariabel iiyang iidiprediksi ii(predictand) iiatau iivariabel 
iitanggapan ii(response). iiPenelitian iiini iivariabel iidependen iiyang 
iidigunakan iiadalah iifinancial iidistress. iiPengukuran iifinancial iidistress 
iidengan iianalisis iiregresi iilogistik iidengan 
2) Variabel iiIndependen ii(X) 
Suliyanto i i(2018: i127) iimenjelaskan iibahwa iivariabel 
iiindependen ii(bebas) iiadalah iivariabel iiyang iimemengaruhi iiatau 
iimenjadi iipenyebab iibesar iikecilnya iinilai iivariabel iiyang iilain. 
iVariabel iiini iisering iidisebut iidengan iivariabel iiprediksi ii(predictor) 
iiatau iivariabel iiperangsang ii(stimulus). iiVariabel iiindependen iiyang 
iidigunakan iidalam iipenelitian iiini iiada iiempat, iiyaitu: 
a. Leverage 
Rasio iileverage iiadalah iirasio iiyang iimenunjukkan 
iikemampuan iiperusahaan iimemenuhi iikewajiban iijangka iipendek 
iiatau iijangka iipanjang. iMenurut iiSudana ii(2015: i23) iirasio 
iileverage iidigunakan iiuntuk iimengukur iiberapa iibesar iipenggunaan 
iiutang iidalam iipembelanjaan iiperusahaan. iiJadi iidapat 
iidisimpulkan iileverage iiadalah iikemampuan iiperusahaan iidalam 
iimemenuhi iihutang iijangka iipendek iimaupun iijangka iipangjang. 
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iiDalam iipenelitian iiini, iirasio iilaverage iimenurut iiI iiMade iiSudana 
ii(2015: i23) iidihitung iidengan iirumus: 
Debt iito iiEquity iiRatio ii= iiTotal iiHutang/ iiTotal iiModal iix ii100% 
 
b. Profitabilitas 
Menurut iiI iiMade iiSudana ii(2015: i25) iiRasio iiprofitabilitas 
iiadalah iikemampuan iidalam iimengukur iipenghasilan iilaba 
iiperusahaan iidengan iimenggunakan iisumber-sumber iiyang 
iidimiliki iiperusahaa, iiseperti iimodal, iiaktiva iiatau iipenjualan 
iiperusahaan. iiProfitabilitas iimerupakan iihasil iibersih iidari 
iiberbagai iikebijakan iidan iikeputusan iisebuah iiperusahaan iidalam 
iimenghasilkan iilaba iiatau iipendapatan iiperusahaan iidari iimenjual 
iihasil iiproduksi iiperusahaan. iiUntuk iimengukur iirasio 
iiprofitabilitas iidapat iidiukur iidengan iimenggunakan iireturn iion 
iiasset. iiHasil iidari iipengukuran iiROA iiini iidapat iimemperlihatkan 
iikemampuan iiperusahaan iidalam iimenggunakan iiaktiva iiyang 
iidimiliki iiuntuk iimenghasilkan iilaba iisetelah iipajak. iiRumus 
iimenghitung iiprofitabilitas iidengan iimenggunakan iiROA iimenurut 
iiI iiMade iiSudana ii(2015: i25) iisebagai iiberikut: 






      
 
c. Likuiditas 
Rasio iilikuidias iiyaitu iikemampuan iiperusahaan iidalam 
iimemenuhi iiliabilitas iijangka iipendeknya iikepada iikreditor iijangka 
iipendek ii(Darminto, i2019: i66). iiKreditor iidalam iimenilai 
iiperusahaan iitidak iiselalu iiterfokuskan iipada iikeuntungan iipara 
iipemegang iisaham iibiasa, iinamun iibiasanya iiperhatian iipara 
iikreditor iitercurah iipada iiarah iilain. iiProspek iiperusahaan iidalam 
iimemenuhi iiliabilitas iijangka iipendek iimenjadi iiperhatian iiyang 
iilebih iibagi iipara iikreditor iijangka iipendek. iiLaporan iiperusahaan 
iiyang iimencakup iialiran iikas iidan iimanajemen iimodal iikerja iilebih 
iimenarik iiperhatian iipara iikreditor iidibandingkan iidengan iiberapa 
iibesar iilaba iiakuntansi iiyang iidilaporkan iiperusahaan. iiSemakin 
iibesar iirasio iilikuiditas iimaka iisemakin iibaik iikondisi iikeuangan 
iijangka iipendek iiperusahaan. iiSebaliknya, iisemakin iirendah 
iitingkat iirasio iilikuiditas iimaka iisemakin iibesar iikemungkinan 
iiperusahaan iimengalami iimasalah iikewajiban iijangka iipendek. 
iiRumus iirasio iiini iimenurut iiI iiMade iiSudana ii(2015: i24) iisebagai 
iiberikut: 







      
 
d. Ukuran iiperusahaan 
Ukuran iisuatu iiperusahaan iimemberikan iigambaran 
iibesarnya iitotal iiaset iiyang iidimiliki iiperusahaan iitersebut. iiTotal 
iiaset iiyang iibesar iiyang iidimiliki iiperusahaan iiakan iimudah 
iimelakukan iidiversifikasi iidan iiperusahaan iikemungkinan 
iimengalami iikebangkrutan iiakan iilebih iikecil ii(Cinantya i& 
iMerkusiwati, i2015: i900). iiPerusahaan iidengan iiukuran iilebih iikecil 
iimemiliki iikemungkinan iilebih iibesar iiuntuk iimengalami iifinancial 
iidistress iidibandingkan iiperusahaan iibesar. iiHal iiini iidisebabkan 
iiperusahaan iikecil iilebih iirentan iiterhadap iipengaruh iiekonomi 
iimakro iidibandingkan iiperusahaan iibesar. 
Dalam iimenentukan iiukuran iiperusahaan iidapat iidihitung 
iidengan iijumlah iikeseluruhan iiaset iidan iipenjualan iiyang iibisa 
iimenggambarkan iikondisi iiperusahaan iidimana iipersahaan iidengan 
iiukuran iibesar iiakan iimemiliki iimodal iiberlebih iiyang iididapatkan 
iiuntuk iimendanai iipenanaman iimodalnya iidalam iimendapatkan 
iikeuntungan. iiPenelitian iiini iimenggunakan iirumus iimenurut 
iiFarida ii(2019: i34) iisebagai iiberikut: 
Ukuran iiperusahaan ii= iiLogaritma ii(Total iiAsset) 
 
Total iiassets iiyang iidiubah iimenjadi iiLogaritma iiNatural 
ii(LN), iiyaitu iilogaritma iidengan iibasis iibilangan iie. iiLogaritma 
iinatural iidapat iimenyederhanakan iinilai iiassets iiyang iiberjumlah 




      
 
Tabel ii5 
Definisi iiOperasioal iiVariabel 










1 ii(satu) ii= 
iiFinancial 
iiDistress 











iiTotal iiModal ii 
 
Debt iito iiEquity 
iiRatio ii= iiTotal 
iiHutang/ iiTotal 











iiTotal iiAktiva ii 
 
Return iiOn iiAsset 
ii= iiLaba iiBersih 












Current iiRatio ii= 























      
 
D. Metode iiPengumpulan iiData 
 Menurut iiSuliyanto ii(2018: i153) iidata iimerupakan iisuatu iikumpulan 
iifakta. iiFakta iidiproleh iidari iihasil iipengukuran iivariabel iibaik iiberupa iiteks, 
iigambar, iiangka, iicitra, iivideo iimaupun iiaudio. iiData iibukan iitermasuk 
iiinformasi. iiNamun, iidata iimerupakan iibahan iimentah iidari iiinformasi, 
iisehingga iiinformasi iiadalah iihasil iidari iipengolahan iidata iiyang iidigunakan 
iiuntuk iimenambah iipengetahuan iibagi iipeneliti iiatau iipenerimannya. iiUntuk 
iidapat iimenghasilkan iipenelitian iiyang iibaik iimemerlukan iidata iiyang iibaik. 
iiData iiyang iidiperoleh iikemudian iidiproses iidengan iicara iidi iianalisis iiuntuk 
iimenghasilkan iisebuah iiinformasi. iiInformasi iiyang iidiperoleh iidengan iicara 
iidi iianalisis iidapat iidigunakan iiuntuk iimemecahkan iisuatu iimasalah. 
 Data iiyang iidigunakan iidalam iipenelitian iiini iiadalah iidata iisekunder 
iidan iikuantitaif, iiyang iiartinya iidata iiyang iidiperoleh iitidak iilangsung iidari 
iisubjek iipenelitian. iiTetapi iidata iisekunder iimerupakan iidata iiyang iisudah 
iidikumpulkan iidan iidisajikan iioleh iipihak iilain. iiData iisekunder iiyang 
iibiasanya iiberupa iidata iistatistik iihasil iipenelitian iidari iibuku iilaporan iisurvey, 
iimajalah/ iisurat iikabar, iidokumentasi iimaupun iiarsip-arsip iiresmi. iiSedangkan 
iidata iikuantitatif iiadalah iidata iiyang iiberupa iiangka. iiPenelitian iiini, iisumber 
iidata iiyang iidiperoleh iidapat iidiakses iimelalui iiwebsite iiwww.idx.co.id. ii 
E. Teknik iiPengolahan iiData 
 Setelah iisemua iidata iiterkumpul iiselanjutnya iimelakukan iiteknik 
iipengolahan iidata iiyang iidiawali iidengan iimenghitung iidari iivariabel-variabel 
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iiyang iidijadikan iisampel iidalam iipenelitian iiini. iiTeknik iipengolahan iidata 
iiyang iidigunakan iidalam iipenelitian iiini iiadalah iiteknik iianalisis iiregresi 
iilogistik. iiDalam iipenelitian iiini iidalam iimengolah iidata iimenggunakan 
iibantuan iisoftware iiSPSS iiversi ii22 iiguna iimemperoleh iihasil iiyang iitepat iidan 
iilebih iiefisien. 
F. Analisis iiData iidan iiUji iiHipotesis 
 Analisis iidata iiyang iidilakukan iipada iipenelitian iiini iiadalah 
iimenggunakan iianalisis iiregresi iilogistik iikarena iivariabel iidependen iidalam 
iimodel iiadalah iivariabel iidikotomi ii(variabel iikategori) iidan iivariabel iiini 
iimenggunakan iivariabel iidummy iidengan iimemberi iinilai ii1 ii(satu) iiuntuk 
iiperusahaan iiyang iimengalami iifinancial iidistress iidan ii0 ii(nol) iiuntuk 
iiperusahaan iiyang iitidak iimengalami iifinancial iidistress. iI 
Berikut iiadalah iilangkah-langkah iianalasis iidata: 
1. Analisis iiStatistik iiDeskriptif 
  Satatistik iideskriptif iimerupakan iiilmu iipengetahuan iistatistika 
iiyang iimempelajari iitentang iicara iipenyusunan iidan iipenyajian iidata iiyang 
iidikumpulkan iidalam iisuatu iipenelitian, iimisalnya iidalam iibentuk iigrafik 
iiatau iitabel iifrekuensi, iidan iiselanjutnya iidilakukan iipengukuran iinilai-
nilai iistatistiknya ii(Suliyanto, i2018:. i287). ii 
2. Analisis iiRegresi iiLogistik 
  Regresi iilogistik ii(logistic iiregression) iiyang iisebenarnya iimirip 
iidengan iianalisis iidiskriminan iidimana iikita iiingin iimenguji iiapakah 
59 
 
      
 
iiprobabilitas iiterjadinya iidari iivariabel iiterikat iidengan iidiprediksi iidari 
iivariabel iibebasnya. 
  Kuncoro i(2001: i217) iimenjelaskan iibahwa iimetode iimodel iiregresi 
iimerupakan iimetode iipenelitian iiyang iilebih iifleksibel iidibandingkan 
iidengan iimetode iilain, iiberikut iiadalah iikelebihan iidari iimetode iiregresi 
iilogistik, iiyaitu: 
a. ii iRegresi iilogistik iitidak iimemiliki iiasumsi iinormalitas iiatas iivariabel 
iibebas iiyang iidigunakan iimodel. iiArtinya iivariabel iipenjelas iitidak 
iiharus iimemiliki iidistribusi iinormal, iilinier iimaupun iimemiliki 
iivarians iiyang iisama iidalam iisetiap iigrup. 
b. Variabel iibebas iidalam iiregresi iilogistik iidapat iidicampurivariabel 
iikontinyu ii(diperoleh iidari iihasil iipengukuran iiyang iiberupa iipecahan 
iiatau iibukan iibilangan iibulat), iidiskrit ii(diperoleh iidari iihasil iihitung 
iiyang iiberupa iibilangan iibulat) iidan iidikotomis. 
c. ii iiManfaat iiregresi iilogistik iidapat iidigunakan iiapabila iidistribusi 
iirespon iiatas iivariabel iiterikat iidiharapkan iinon-linier iidengan iisatu 
iiatau iilebih iivariabel iibebas. 
Model iiregresi iilogistik iisecara iiumum iidapat iidirumuskan iisebagai 













i= iib0 ii+ iib1 iiLeverage ii+ iib2 iiProfitabilitas ii+ iib3 iiLikuiditas ii+ 
iib4 iiUkuran iiPerusahaan ii+ iie 
 Keterangan: 
 .b0  ii ii ii: iiKonstanta 
  X1  ii ii ii: iiLeverage 
  X2 ii ii ii ii i: iiProfitabilitas 
  X3 ii ii ii ii i: iiLikuiditas 
  X4 ii ii ii ii i: iiUkuran iiPerusahaan 
  e ii ii ii ii ii ii: iiStandard iiError 
 i.Odds i  i: i.Adalah i.perusahaan i.yang i.mengalami i.financial i.distress 
ii.diberi ii.angka ii.1, i.perusahaan ii.yang ii.tidak ii.mengalami 
i.ifinancial ii.distress ii.diberi ii.angka ii.0. i.Jadi i.jelas i.bahwa i.log 
i.dari i.odds i.adalah. ifungsi i.linier i.dari i.variabel i.bebas i.dan 
i.dapat i.di i.interprestasikan i.seperti i.koefisien i.pada i.analisis 
i.regresi. 
 P  i i i: iAdalah iiprobabilitas iiperusahaan. iDimanai iprobabilitas 
iiperusahaan iiyang iimengalami iifinancial iidistress iidiberi iiangka 
ii1, iidaniprobabilitas iiperusahaan iiyang iitidak iimengalami 
iifinancial iidistress iidiberi iiangka ii0. i.Model i.log i.dari i.odds 
i.merupakan. ifungsi i.linier i.dari i.variabel i.bebas i.dan i.ekivalen 
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i.dengan i.persamaan i.multiple i.regression i.dengan i.log i.dari i.odds 
i.sebagai i.variabel i.terikat. i.Variabel i.bebasnya i.dapat i.berupa 
i.kombinasi i.dari i.variabel i.kontinyu i. i(metrik) i.maupun i.variabel 
i.kategorial i. i(non-metrik). i.Oleh i.karena i.log i.dari i.odds i.sering 
i.disebut i.logit i.maka i.persamaan i.regresinya i.disebut i.multiple 
i.logistic i.regression i.atau i i.logistic i.regression. i 
Kriteria. ivariabel. idependent. idari. ivariabel. iindependent. isebagai. iberikut: i 
Variabel. idependent. i(Y) i. 
1.= i.3.Triwulan. iberturut-turut. ilaba. iturun. 
0.= i.3.Triwulan. iberturut-turut. ilaba. itidak. iturun. 
3. Menilai iiModel iiFit 
a. Overall iiFit iiModel 
Langkah iipertama iiadalah iidengan iimenilai iioverall iifit iimodel 
iiterhadap iidata. 
Hipotesis iiuntuk iimenilai iifit iimodel iiadalah: 
H0 ii: iiModel iiyang iidihipotesiskan iifit iidengan iidata 
Ha ii: iiModel iiyang iidihipotesiskan iitidak iifit iidengan iidata 
Fungsi iilikelihood 
  ii ii ii iiStatistik iiyang iidigunakan iiberdasarkan iipada iifungsi 
iilikelihood. iiLikelihood iiL iidari iimodel iiadalah iiprobabilitas iibawa 
iimodel iiyang iidihipotesiskan iimenggambarkan iidata iiinput. iiUntuk 
iimenguji iihipotesis iinol iidan iialternatif, iiL iiditranformasikan iimenjadi 
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ii-2LogL. iiStatistik ii-2LogL iikadang-kadang iidisebut iilikelihood iirasio 
iix² iistatistik, iidimana iix² iidistribusi iidengan iidegree iiof iifreedom iin ii– 
iiq, iiq iiadalah iijumlah iiparameter iidalam iimodel. 
b. Cox iiand iiSnell’s iiR iiSquare iidan iiNagelkerke’s iiR iiSquare 
  ii ii ii iiCox iiand iiSnell’s iiR iiSquare iimerupakan iiukuran iiyang iimeniru 
iiukuran iiR² iipada iimultiple iiregression iiyang iididasarkan iipada iiteknik 
iiestimasi iilikelihood iidengan iinilai iimaksimum iikurang iidari ii1 ii(satu) 
iisehingga iisulit iidiinterpretasikan. iiNagelkerke’s iiR iiSquare 
iimerupakan iimodifikasi iidari iikoefisien iiCox iiand iiSnell’s iiuntuk 
iimemastikan iibahwa iinilainya iibervariasi iidari ii0 ii(nol) iisampai ii1 
ii(satu). iiHal iiini iicara iiyang iidilakukan iidengan iimembagi iinilai iiCox 
iiand iiSnell’s iiR iiSquare iidengan iinilai iimaksimumnya. iiNilai 
iiNagelkerke’s iiR iiSquare iidapat iidiinterpretasikan iiseperti iinilai iiR² 
iipada iimultiple iiregression. iI 
c. Hosmer iiand iiLemeshow’s iiGoodness iiof iiFit iiTest ii 
  ii ii iiHosmer iiand iiLemeshow’s iiGoodness iiof iiFit iiTest iidilakukan 
iiuntuk iimenguji iihipotesis iinol iibahwa iidata iiempiris iicocok iiatau 
iisesuai iidengan iimodel. iiJika iinilai iistatistik iiHosmer iiand 
iiLemeshow’s iiGoodness iiof iiFit iiTest iisama iidengan iiatau iikurang 
iidari ii0,05 iimaka iihipotesis iinol iiditolak iiyang iiberarti iiada iiperbedaan 
iisignifikan iiantara iimodel iidengan iinilai iiobservasinya iisehingga 
iiGoodness iiFit iimodel iitidak iibaik iikarena iimodel iitidak iidapat 
iimemprediksi iinilai iiobservasinya. iiJika iilebih iidari ii0,05 iimaka 
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iihipotesis iinol iiditerima iidan iiberarti iimodel iimampu iimemprediksi 
iinilai iiobservasinya. 
4. Tabel iiKlarifikasi 
 Tabel iiklarifikasi ii2x2 iidapat iimenghitung iinilai iiestimasi iiyang 
iibenar ii(correct) iidan iisalah ii(incorrect). iiPada iikolom iimerupakan iidua 
iinilai iiprediksi iidari iivariabel iidependen iidan iihal iiini iimengalami 
iifinancial iidistress ii(1) iidan iitidak iimengalami iifinancial iidistress ii(0). 
iiSedangkan iipada iibaris iimenunjukkan iinilai iiobservasi iisesungguhnya 
iidari iivariabel iidependen iirentan ii(1) iidan iitidak iirentan ii(0). iiPada iimodel 
iiyang iisempurna, iimaka iisemua iikasus iiakan iiberada iipada iidiagonal 
iidengan iitingkatan iiketepatan iiperamalan ii100%. iiJika iimodel iiregresi 
iilogistic iimemiliki iihomoskedastisitas, iimaka iiprosentase iiyang iibenar 
ii(correct) iiakan iisama iiuntuk iikedua iibaris ii(Ghozali, i2018). 
5. Pengujian iiHipotesis iiPenelitian 
 Penelitian iiini iimenggunakan iinilai iisignifikan iilevel iisebesar ii5% 
iiuntuk iimengetahui iiapakah iiterdapat iipengaruh iinyata iidari iivariabel 
iiindependen iiterhadap iivariabel iidependen. iiKriteria iidari iipengujian iiini 
iiadalah: 
a. Signifikansi iilevel ii(sig.) ii> ii0,05 iimaka iihipotesis iiditolak 





HASIL. iPENELITIAN. iDAN. iPEMBAHASAN. 
 
A. Gambaran. iUmum. iBursa. iEfek. iIndonesia. 
1. Sejarah. iBursa. iEfek. iIndonesia. 
Secara. ihistoris, i. ipasar. imodal. itelah. ihadir. iterlebih. idahulu. ijauh. 
isebelum. ilndonesia. imerdeka. i. iPasar. imodal. iatau. ibursa. iefek. itelah. ihadir. 
isejak. ijaman. ikolonial. iBelanda. idan. itepatnya. ipada. itahun. i1912. idi. 
iBatavia. i. iPada. iwaktu. iitu. ipasar. imodal. ididirikan. ioleh. ipemerintah. 
iHindia. iBelanda. iuntuk. ikepentingan. ipemerintah. ikolonial. iatau. iVOC. i. 
iMeskipun. ipasar. imodal. isudah. iada. isejak. itahun. i1912, i. iperkembangan. 
idan. ipertumbuhan. ipasar. imodal. itidak. iberjalan. iseperti. iyang. idiharapkan, 
i. ibahkan. ipada. ibeberapa. iperiode. ikegiatan. ipasar. imodal. imengalami. 
ikevakuman. i. iHal. iitu. idisebabkan. ioleh. ibeberapa. ifaktor. iseperti. iperang. 
idunia. ike. iI. idan. iII, i. iperpindahan. ikekuasaan. idari. ipemerintah. ikolonial. 
ikepada. ipemerintah. iRepublik. ilndonesia, i. idan. iberbagai. ikondisi. iyang. 
imenyebabkan. ioperasi. ibursa. iefek. itidak. idapat. iberjalan. isebagaimana. 
imestinya. i. iPemerintah. iRepublik. ilndonesia. imengaktifkan. ikembali. 
ipasar. imodal. ipada. itahun. i1977, i. idan. ibeberapa. itahun. ikemudian. ipasar. 
imodal. imengalami. ipertumbuhan. iseiring. idengan. iberbagai. iinsentif. idan. 
iregulasi. idikeluarkan. ipemerintah.i.Berikut. iini. iadalah. itabel. 
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iperkembangan. ibursa. iefek. idi. ilndonesia. isecara. isingkat. i(www.idx.co.id). 
i. 
Tabel. i6 
Perkembangan. iBursa. iEfek. iIndonesia. 
 
Desember.1912.  Bursa. iEfek. ipertama. idi. ilndonesia. idibentuk. idi. iBatavia. 
ioleh. iPemerintah. iHindia. iBelanda. 
1914.- i.1918. Bursa. iEfek. idi. iBatavia. iditutup. iselama. iPerang. iDunia. iI. 
1925.- i.1942. Bursa. iEfek. idi. iJakarta. idibuka. ikembali. ibersama. idengan. 
iBursa. iEfek. idi. iSemarang. idan. iSurabya. 
Awal.1939. Karena. iisu. ipolitik. i(Perang. iDunia. iII) i. iBursa. iEfek. idi. 
iSemarang. idan. iSurabaya. iditutup. 
1942.- i.1952. Bursa. iEfek. idi. iJakarta. iditutup. ikembali. iselama. iPerang. 
iDunia. iII. 
1956. Program. iNasionalisasi. iperusahaan. iBelanda. i. iBursa. 
iEfek. isemakin. itidak. iaktif. 
1956.- i.1977. Perdagangan. idi. iBursa. iEfek. ivakum. 
10.Agustus.1977
. 
Bursa. iEfek. idiresmikan. ikembali. ioleh. iPresiden. 
iSoeharto.BEJ. idijalankan. idibawah.BAPEPAM. i(Badan. 
iPelaksana. iPasar.Modal). iPengaktifan. ikembali. ipusat. 
imodal.ini.juga.ditandai. idengan. igo.public. iPT. 
iSemen.Cibinong. isebagai. 
emiten.pertama. 
1977.- i.1987. Perdagangan.di. iBursa. iEfek.sangat. ilesu. iJumlah. 
iemiten.hingga.1987.baru.mencapai.24.Masyarakat.lebih.
memilih.lnstrument. iperbankan. idibandingkan. iinstrument. 
iPasar. iModal. 
1987. Ditandai.dengan.hadirnya.Paket.Desember.1987.(PAKDES
.87) iyang. imemberikan. 
ikemudahan.bagi.perusahaan.untuk.melakukan. ipenawaran. 
iumum. idan. ilnvestor. iasing. i 
menanamkan.modal.di.lndonesia. i 
1988.- i.1990. Paket. ideregulasi. idi. 
ibidang.Perbankan.dan.Pasar.Modal.diluncurkan. iPintu. 
iBEJ. iterbuka. iuntuk. iasing. iAktivitas. 
bursa.terlihat.meningkat. i 




88) iyang.memberikan. ikemudahan.perusahaan. iuntuk.go. 







      
 









i8.Tahun.1995.tentang.Pasar.Modal. i iUndang-Undang. iini. 
imulai.diberlakukan.mulai.Januari.1996. 






2007 Penggabungan.Bursa.Efek.Surabaya i(BES) 
ike.Bursa.Efek.Jakarta.(BEJ). idan. iberubah. inama. 




Syariah. i.Pada.Tahun.2012.juga, i.Bapepam-LK..beralih. 
i.menjadi.OJK.serta.tahun.terbentuknya.Securities.lnvestor
.Protection.Fund. i(SIPF) i. 
2013. Pembaruan. ijam. iperdagangan. i 




2016. Penyesuaian. ikembali. iLot. 
iSize.dan.batas.Autorejection.Selain. iitu, ipada.tahun. 







i.serta. ipeluncuran. iNew. iData. iCenter. i. iSelain. iitu, i. ipada. 
itahun. i2018. ijuga. imulai. idiberlakukan. inotasi. ikhusus. 
iuntuk. iperusahaan. itercatat. 
April.2019. PT. iPendanaan. iEfek. ilndonesia. i(PEI) i. imendapatkan. 
iizin. ioperasional. idari. iOJK. 





      
 
2. Visi. idan. iMisi. iBursa. iEfek. iIndonesia. 
a. Visi. i 
Menjadi. ibursa. iyang. ikompetitif. idengan. ikredibilitas. itingkat. idunia. i. 
b. Misi. i 
Membangun. ibursa. iefek. iyang. imudah. idi. iakses. idan. imemfasilitasi. 
imobilisasi. idana. ijangka. ipanjang. iuntuk. iseluruh. ilini. iindustri. idan. 
isemua. ibisnis. iperusahaan. i. iTidak. ihanya. idi. iJakarta, i. inamun. idi. 
iseluruh. ilndonesia. iTidak. ihanya. ibagi. iinstitusi, i. itapi. ibagi. iindividu. 
iyang. imemenuhi. ikualifikasi. imendapatkan. ipemerataan. imelalui. 
ipemilikan. i.Serta. imeningkatkan. ireputasi. ibursa. iefek. ilndonesia, i. 
imelalui. ipemberian. ilayanan. iyang. iberkualitas. idan. ikonsisten. ikepada. 
iseluruh. istakeholders. iperusahaan. i. 
3. Struktur. iOrganisasi. 
Berikut. iini. iadalah. istruktur. iorganisasi. iBursa. iEfek. iIndonesia. 
Gambar i2 
Struktur. iOrganisasi. iBursa. iEfek. iIndonesia. 
 
Sumber: i.iwww.idx.co.id. i. 
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4. Struktur. iPasar. iModal. iIndonesia. i 
Berikut. iini. iadalah. iStruktur. iPasar. iModal. ilndonesia i 
Gambar i3 
Struktur iPasar iModal iIndonesia. 
 
Sumber: i.iwww.idx.co.id. i. 
 Sedangkan. iuntuk. isusunan. ipengurus. iBursa. iEfek. ilndonesia. i(BEI) i. 
iadalah. isebagai. iberikut: i. 
1. Jajaran. iDireksi. 
1) Direktur. iUtama .    i i i i i i i i i i i: i.Inarno.Djajadi. 
2) Direktur. iPenilaian. iPerusahaan .  i i i i i i i i i i i:I.Gede.Nyoman.Yetna 




5) Direktur. iTeknologi. iInformasi. idan. iManajamen. iRisiko.: 
i.Fithri.Hadi 
6) Direktur. iPenembangan .    : i.Hasan.Fawzi 
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7) Direktur. iKeuangan. idan. iSumber. iDaya. iManusia. : i.Risa.E. 
i.Rustam. 
2. Jajaran. iKomisaris. 
1) Komisaris. iUtama. : iJohn.Aristianto.Prasetio. 
2) Komisaris.  : iMohammad iNoor iRachman i 
3) Komisaris.  : iHeru iHandayanto 
4) Komisaris.  : iKarman iPamurahardjo 
5) Komisaris. i  : iPandu iPatria iSjahrir 
5. Deskripsi iObjek iPenelitian 
Perusahaan iritel iperdagangan imerupakan isuatu ikegiatan idalam. 
imenjual. iproduk ibarang. iatau. ijasa. ilangsung. ikepada ikonsumen. iakhir. 
iuntuk. ikebutuhan. ipribadinya. iPengecer. iatau. itoko. ieceran. iadalah. 
iorganisasi iatau iseseorang iyang. imenjalankan ibisnis iutamanya idari 
ipenjualan ieceran. iUntuk idapat imenyajikan idata-data. iyang. irelevan. 
iterkait. ikinerja. iperusahaan, i. imaka. isalah isatu icara idalam. imemprediksi 
ikemampuan. iperusahaan. iuntuk. ibertahan. idapat idilihat idalam ilaporan 
ikeuangannya. iKondisi. ifinancial. idistress. imerupakan. ikondisi. idimana. 
iperusahaan. imengalami. imasalah. idalam. ikeuangannya. iApabila 
iperusahaan isecara iterus-menerus idalam. ijangka. iwaktu. iyang. ilama. 
imengalami. ifinancial. idistress, i. ihal. iini. imemungkinkan iperusahaan 
imengalami ikebangkrutan. i. iSebagaimana. iberdasarkan. itujuan. ipenelitian. 
iini, i. imaka. ipengujian. iterhadap. iterjadinya. ikondisi. ifinancial. idistress. 
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iakan. idibuktikan. idipengaruhi. ioleh. irasio. ileverage, iprofitabilitas, 
ilikuiditas idan. iukuran iperusahaan iyang. idimiliki. ioleh. iperusahaan. i. 
Jumlah. iperusahaan. iyang. idigunakan. idalam. ipenelitian. iini. iadalah. 
iperusahaan. iritel iperdagangan iyang. idiperoleh idari iperusahaan. iyang. 
iterdaftar. idi. iBEI. iselama ipandemi icovid-19 idengan iperiode ipenelitian 
iTriwulan iI ihingga iTriwulan iIII i2020. iTotal ipopulasi isebanyak i48 
iperusahaan, idari ipenelitian itahun i2020 iuntuk imemprediksi ifinancial. 
idistress. itahun. i2020. iSelanjutnya. iakan. iditinjau. ipula. iterhadap. irasio. 
ileverage, iprofitabilitas, ilikuiditas idan iukuran iperusahaan. iVariabel. 
itersebut. idigunakan. isebagai. ipredictor. idan. ikemudian. iakan. idiuji. iapakah. 
ikondisi. ikeuangan. itersebut. iakan. imempengaruhi. ikondisi. ifinancial. 
idistress. iyang. iterjadi. i. iPenelitian. iini. iakan. imelihat. ikondisi. ifinancial. 
idistress. iyang. iterjadi. iselama ipandemi iCovid-19 i2020. i 
6. Analisis iData 
 Penelitian. iini. imenggunakan. idata. isekunder, i. iyaitu. ilaporan. 
ikeuangan. iperusahaan. isektor. iritel iperdagangan iyang. iterdaftar. idi. iBursa. 
iEfek. ilndonesia i(www.idx.co.id) i. ipada. iperiode. itriwulan iI-III itahun. i2020. 
iObjek. ipenelitian. iini. iadalah. iperusahaan. isektor iritel iperdagangan iyang. 
iterdaftar. idi. iBursa. iEfek. ilndonesia i(BEI) idan. imenggunakan. ipurposive 
isampling. iyang. imenerbitkan ilaporan ikeuangan ilengkap ipada itriwulan iI-III 
i2020 iserta. iperusahaan. iyang. imenggunakan. imata. iuang. irupiah. i. iData. 
iyang. idigunakan. ihanya. idata. iyang. isesuai. idengan. ivariabel. ipenelitian. 
iyang. idigunakan. idari. ilaporan. ikeuangan. i. iJadi, idiperoleh i37 isampel 
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iperusahaan idengan idikali i3 itriwulan iperiode ipenelitian isehingga idiperoleh 
i111 idata. i 
B. Hasil. iPenelitian. 
1. Analisis. iDeskriptif. iVariabel 
 Statistik. ideskriptif. imemberikan. igambaran. iatau. ideskripsi. isuatu. 
idata. iyang. idilihat. idari. inilai.rata-rata. i(mean), i.standar.deviasi, i.varian, 
i.maksimum, i.minimum, i.sum, i.range, i.kurtosis. idan. iskewness. 
i(kemencengan. idistribusi) i. i(Ghozali, i2018: i19). iNamun. itidak. isemua. 
idibutuhkan. idalam. ipenelitian. itetapi. isebaiknya. idipilih. isesuai. idengan. 
ikebutuhan. ipenelitian. i. iBerikut. iini. iadalah. ihasil. istatistik. ideskriptif. 
ipada. ivariabel. idependen. iyaitu. ifinancial idistress idan. ivariabel. 




Data. iStatistik. iDeskriptif. iLeverage. i(DER) 
 
Descriptive. iStatistics. 
 N. Minimum. Maximum. Mean. Std. iDeviation. 
Leverage. 111 -103.427 18745.012 422.65183 1903.697094 
Valid. iN. 
i(listwise) i. 
111     
Sumber: i.Output.SPSS, i.Data.diolah.tahun.2021 
 
 Hasil. ianalisis. idari. ipenelitian. ianalisis. ideskriptif. iini. 
imenunjukkan. ibahwa. ivariabel. ileverage. idengan. iproksi. iDebt. ito. 
iEquity. iRatio. i(DER) i. inilai. iminimum. isebesar. i-103,427 idan. inilai. 
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imaksimum. isebesar. i18745,012. iHal. iitu. iberarti. ibahwa. ibesaran. 
ileverage iyang. imenjadi. ibesaran. isampel. idalam. ipenelitian. iini. 
iberkisar. iantara. i-103,427 isampai. i18745,012, idengan. inilai. irata-rata. 
isebesar. i422,65183 idan. idengan. istandar. ideviasi. isebesar. 
i1903,697094. 
Tabel i8 





I II III 
1 ACES 42,755 42,002 43,057 
2 AUTO 42,507 37,576 39,862 
3 BATA 50,947 69,121 60,541 
4 CARS 309,407 308,626 328,198 
5 CSAP 255,568 234,218 249,934 
6 DUCK 45,574 46,275 45,686 
7 ERAA 91,829 75,807 82,042 
8 FILM 2,003 1,105 1,077 
9 GJTL 237,201 199,781 189,276 
10 HDTX 985,383 812,470 1426,904 
11 HOTL 282,939 289,467 308,913 
12 HRTA 87,170 113,880 112,945 
13 IKAI 49,720 50,135 52,151 
14 IMAS 413,804 407,626 401,709 
15 INDS 10,629 9,414 9,452 
16 IPTV 74,082 60,719 50,632 
17 KICI 84,650 8,409 83,237 
18 LPPF 600,410 725,262 838,452 
19 MAMI 29,108 2,761 27,380 
20 MAPI 172,027 184,262 188,934 
21 MDIA 188,262 157,228 175,608 
22 MNCN 45,290 36,173 31,946 
23 MPMX 46,815 36,641 40,679 
24 MSIN 60,278 58,312 54,587 
25 MSKY 59,453 52,799 53,855 
26 MYTX 1009,837 1165,012 1126,159 
27 PJAA 93,673 124,760 122,365 
28 PRAS 228,989 204,554 211,260 
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29 PZZA 75,659 88,297 82,523 
30 RALS 37,933 31,079 27,729 
31 RICY 281,231 303,362 354,397 
32 SMSM 46,349 27,068 24,730 
33 SONA 46,349 32,672 32,441 
34 TRIO -103,427 -103,080 -102,728 
35 TURI 55,653 41,558 44,431 
36 VIVA 7247,994 1839,336 18745,012 





 Berdasarkan. itabel. idiatas. imenunjukkan. ibahwa. ivariabel. 
ileverage. i(DER) i. ifinancial idistress iselama ipandemi iCovid-19 itahun 
i2020 imengalami. iperubahan. inaik. iturun. iyang. iberbeda. isetiap. 
itriwulannya. iPada. itabel. idiatas. irata-rata. iDER. ifinancial idistress 
isebesar. i422,759, inilai. itertinggi. iyaitu. i18745,012 iterdapat ipada 
iperusahaan iVisi iMedia iAsia iTbk i(VIVA) ipada itriwulan iIII idan inilai 
iterendah iyaitu i-103,427 ipada iTrikomsel iOke iTbk. i(TRIO) ipada 
itriwulan iI. iDengan. iterjadinya. ikenaikan. idan. ipenurunan. ipada. iDER. 
iini. imenunjukkan. ibahwa. iseberapa. ijauh. iperusahaan. ididanai. ioleh. 









      
 
Gambar. i4. 
Grafik. iperkembangan. iDER. iTriwulan iI-III i2020 
 
 
 Sumber: iData idiolah i2021 i 
 Pada igambar idiatas idari i37 iperusahaan iritel iperdagangan iyang 
itelah idipilih imenjadi isampel ipada itahun i2020, iperusahaan iTrikomsel 
iOke iTbk. i(TRIO) imemiliki inilai ileverage iterendah iyaitu i-103,427 idan 
inilai ileverage itertinggi iterdapat ipada iperusahaan iVisi iMedia iAsia iTbk 
i(VIVA) iyaitu i18745,012. 
b) Profitabilitas i 
Tabel. i9 
Data. iStatistik. iDeskriptif. iProfitabilitas i(ROA) 
 
Descriptive. iStatistics. 
 N. Minimum. Maximum. Mean. 
Std. i. 
iDeviation. 
Profitabilitas 111 -54.337 12.033 -2.02099 8.566817 
Valid iN i(listwise) i. 111     
Sumber: i.Output.SPSS, i.Data.diolah.tahun.2021. 
 Hasil. ianalisis. idari. ipenelitian. ianalisis. ideskriptif. iini. 
imenunjukkan. ibahwa. ivariabel. iprofitabilitas. idengan. iproksi. iReturn 
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imaksimum. isebesar. i12,033. iHal iitu iberarti ibahwa. ibesaran. iROA. 
iyang. imenjadi. ibesaran. isampel. idalam. ipenelitian. iini. iberkisar. 
iantara. i-54,337 isampai i12,033, idengan. inilai. irata-rata. isebesar i-
2,02099 idan istandar ideviasi isebesar i8,566817. 
Tabel i10 





I II III 
1 ACES 3,487 4,984 7,535 
2 AUTO 0,661 -2,208 -1,846 
3 BATA -0,829 -7,607 -16,314 
4 CARS 0,291 -0,799 -2,962 
5 CSAP 0,297 0,533 0,950 
6 DUCK 2,258 1,970 1,531 
7 ERAA 1,108 1,371 3,368 
8 FILM -0,526 -2,469 -3,328 
9 GJTL -1,976 -0,769 -0,582 
10 HDTX -7,514 -5,953 -10,966 
11 HOTL -0,264 -1,511 -2,432 
12 HRTA 1,571 2,854 4,808 
13 IKAI -2,317 -4,230 -4,475 
14 IMAS -0,395 -0,889 -1,162 
15 INDS 1,490 0,928 1,263 
16 IPTV 0,400 1,240 2,334 
17 KICI -0,390 -0,750 -1,041 
18 LPPF -1,019 -4,123 -8,284 
19 MAMI 0,127 0,006 -0,083 
20 MAPI 0,141 -2,432 -3,637 
21 MDIA -5,083 -0,296 -2,269 
22 MNCN 1,815 5,478 7,860 
23 MPMX 0,694 -0,850 0,076 
24 MSIN 2,638 3,387 5,468 
25 MSKY -0,806 -1,984 -3,302 
26 MYTX -0,034 -0,694 0,176 
27 PJAA -0,252 -3,257 -5,985 
28 PRAS -0,441 0,840 -0,394 
29 PZZA 0,255 0,443 -0,384 
30 RALS 0,230 0,098 -1,995 
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31 RICY -2,727 -3,536 -4,729 
32 SMSM 3,793 6,676 12,033 
33 SONA -3,739 -6,328 -10,723 
34 TRIO -54,337 -35,704 -48,598 
35 TURI 1,972 1,859 2,231 
36 VIVA -11,710 -8,124 -11,895 





 Berdasarkan itabel. idiatas. imenunjukkan ibahwa. ivariabel. 
iprofitabilitas. i(ROA) i. ifinancial idistress iselama ipandemi iCovid-19 
itahun i2020 imengalami. iperubahan. inaik. iturun. iyang. iberbeda. isetiap. 
itriwulannya. iPada. itabel. idiatas. irata-rata. iROA. ifinancial idistress 
isebesar. i-2,021/ i-2,0%, inilai itertinggi iyaitu i12,033 iterdapat ipada 
iperusahaan iSelamat iSempurna iTbk. i(SMSM) ipada itriwulan iIII idan 
inilai iterendah iyaitu i-54,337 ipada iperusahaan iTrikomsel iOke iTbk 
i(TRIO) ipada itriwulan iI. iDengan. iterjadinya. ikenaikan. idan. 
ipenurunan. ipada. iROA. iini imenunjukkan ibahwa. iperusahaan 










      
 
Gambar i5 
Grafik iPerkembangan iROA iTriwulan iI-III i2020 
 
 
Sumber: iData idiolah i2021 i 
 
 Pada igambar idiatas idari i37 iperusahaan iritel iperdagangan iyang 
itelah idipilih imenjadi isampel ipada itahun i2020, iperusahaan iTrikomsel 
iOke iTbk i(TRIO) imengalami ipenurunan idrastis ihingga iprofitnya i-
54,337 ipada itriwulan iI i2020 idan iprofit itertinggi iyaitu i12,033 ipada 
iperusahaan iSelamat iSempurna iTbk. i(SMSM) iterdapat ipada itriwulan 
iIII. 
c) Likuiditas i 
Tabel. i11 
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Descriptive. iStatistics. 
 N. Minimum. Maximum. Mean. Std. iDeviation. 
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 Hasil. ianalisis. idari. ipenelitian. ianalisis. ideskriptif. iini. 
imenunjukkan. ibahwa. ivariabel. ilikuiditas. idengan. iproksi. iCurrent. 
iRatio. i(CR) i. inilai. iminimum. isebesar. i8,133 idan. inilai. imaksimum. 
isebesar. i2190,336. iHal iini. iberarti ibahwa. ibesaran. iCR. iyang. 
imenjadikan. iproksi. isampel. idalam. ipenelitian. iini. iberkisar. iantara. 
i8,133 isampai. i2190,336, idengan. inilai. irata-rata. isebesar i271,78613. 
idan istandar ideviasi isebesar i358,388469. 
Tabel i12 





 i  i I II III 
1 ACES 585,615 653,101 662,189 
2 AUTO 154,395 164,838 164,759 
3 BATA 225,788 156,748 163,109 
4 CARS 170,653 163,800 153,618 
5 CSAP 110,821 114,156 111,786 
6 DUCK 288,881 286,371 288,468 
7 ERAA 143,558 166,843 158,399 
8 FILM 1099,469 2190,336 2075,919 
9 GJTL 145,140 147,998 157,752 
10 HDTX 8,391 9,710 8,686 
11 HOTL 48,207 44,431 41,221 
12 HRTA 1039,809 1307,422 1242,081 
13 IKAI 58,827 101,810 95,949 
14 IMAS 71,054 79,166 77,582 
15 INDS 572,089 683,167 682,192 
16 IPTV 80,875 88,569 106,598 
17 KICI 555,655 610,215 648,975 
18 LPPF 87,558 83,654 79,811 
19 MAMI 202,031 202,300 206,346 
20 MAPI 108,572 95,996 105,245 
21 MDIA 137,301 147,838 141,477 
22 MNCN 340,702 401,007 448,070 
23 MPMX 170,415 314,744 175,674 
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24 MSIN 241,550 314,744 324,541 
25 MSKY 104,760 100,632 130,737 
26 MYTX 45,176 42,185 43,885 
27 PJAA 65,280 76,028 34,641 
28 PRAS 56,696 72,234 184,115 
29 PZZA 89,592 87,472 82,420 
30 RALS 343,836 429,358 507,055 
31 RICY 122,424 121,352 116,646 
32 SMSM 398,772 541,709 627,196 
33 SONA 333,238 458,937 486,481 
34 TRIO 10,233 9,771 8,133 
35 TURI 156,268 194,879 176,282 
36 VIVA 53,996 55,367 53,725 






 Berdasarkan itabel. idiatas. imenunjukkan ibahwa. ivariabel. 
ilikuiditas. i(CR) i.financial idistress iselama ipandemi iCovid-19 itahun 
i2020 imengalami. iperubahan. inaik. iturun. iyang. iberbeda. isetiap. 
itriwulannya. iPada. itabel. idiatas. irata-rata. iCR. ifinancial idistress 
isebesar. i273,089, inilai. itertinggi. iyaitu. i2190,336 iterdapat ipada 
iperusahaan iMD iPictures iTbk. i(FILM) ipada itriwulan iII idan inilai 
iterendah iyaitu i8,133 ipada iperusahaan iTrikomsel iOke iTbk i(TRIO) 
ipada itriwulan iIII. iDengan. iterjadinya. ikenaikan. idan. ipenurunan. 
ipada. iCR. iini imenunjukkan ibahwa. iperusahaan imenunjukkan 
ikewajiban. ijangka. ipendeknya, i. idengan. idemikian. iperusahaan. 





      
 
Gambar. i6 
Grafik. iPerkembangan. iCR. iTriwulan iI-III i2020 
 
 Sumber: iData idiolah i2021 
 Pada igambar idiatas idari i37 iperusahaan iritel iperdagangan iyang 
itelah idipilih imenjadi isampel ipada itahun i2020, ipada iperusahaan 
iTrikomsel iOke iTbk i(TRIO) imemiliki inilai ilikuiditas iyang irendah 
iyaitu i8,133 ipada ipada itriwulan iIII idan iperusahaan iMD iPictures iTbk. 
i(FILM) imemiliki inilai ilikuiditas iyang itinggi iyaitu i2190,336 iterdapat 
ipada itriwulan iII. 
d) Ukuran. iPerusahaan. 
 
Tabel. i13 
Data. iStatistik. iDeskriptif. iUkuran. iPerusahaan 
 
Descriptive. iStatistics. 
 N. Minimum. Maximum Mean. Std. iDeviation. 
Ukuran. iPerusahaan. 111 14.647 31.480 22.72496 5.730538 
Valid iN i(listwise) i. 111     
Sumber: i.Output iSPSS, iData.diolah itahun i2021  
 Hasil ianalisis idari ipenelitian ianalisis ideskriptif ivariabel iUkuran 
iPerusahaan iyang. idiukur. idengan. iLn. iaset. imenunjukkan inilai. 
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imaksimum. iukuran. iperusahaan. isebesar i31,480. iHal. iini. iberarti. 
ibahwa. ibesaran. iukuran. iperusahaan. iyang. imenjadi. isampel. idalam. 
ipenelitian. iini. iberkisar. iantara. i14,647 isampai. i31,480, idengan. inilai. 
irata-rata. isebesar. i22,72496 idan. istandar. ideviasi. isebesar. i5,730538. 
 
Tabel i14 





I II III 
1 ACES 29,575 29,590 29,569 
2 AUTO 16,636 16,540 16,562 
3 BATA 20,697 20,702 20,539 
4 CARS 29,664 29,589 29,549 
5 CSAP 22,681 22,627 22,683 
6 DUCK 27,937 27,938 27,927 
7 ERAA 23,020 22,927 23,005 
8 FILM 27,989 27,947 27,938 
9 GJTL 16,833 16,726 16,704 
10 HDTX 19,854 19,843 19,808 
11 HOTL 27,974 27,944 27,955 
12 HRTA 28,480 28,646 28,656 
13 IKAI 21,006 20,981 20,989 
14 IMAS 31,480 31,447 31,474 
15 INDS 28,693 28,676 28,654 
16 IPTV 16,139 16,132 16,130 
17 KICI 25,799 25,790 25,780 
18 LPPF 16,036 15,977 15,823 
19 MAMI 28,198 28,185 28,182 
20 MAPI 16,778 16,747 16,733 
21 MDIA 22,542 22,555 22,572 
22 MNCN 16,724 16,728 16,730 
23 MPMX 16,174 15,980 16,020 
24 MSIN 14,649 14,647 14,661 
25 MSKY 15,273 15,255 15,243 
26 MYTX 15,290 15,132 15,276 
27 PJAA 29,053 29,136 29,071 
28 PRAS 28,176 28,132 28,154 
82 
 
      
 
29 PZZA 28,493 28,491 28,442 
30 RALS 15,569 15,514 15,378 
31 RICY 28,088 28,110 28,168 
32 SMSM 15,068 15,029 14,991 
33 SONA 27,776 27,651 27,597 
34 TRIO 25,585 25,470 25,351 
35 TURI 15,663 15,565 15,566 
36 VIVA 22,863 22,843 22,862 





 Pada. itabel. idiatas. imenunjukkan ibahwa. ivariabel. iukuran 
iperusahaan ifinancial idistress iselama ipandemi iCovid-19 itahun i2020 
imengalami. iperubahan. inaik. iturun. iyang. iberbeda. isetiap. 
itriwulannya. iPada. itabel. idiatas. irata-rata. iukuran iperusahaan 
ifinancial idistress isebesar i22,725, inilai itertinggi iyaitu i31,480 iterdapat 
ipada iperusahaan iIndomobil iSukses iInternasional i(IMAS) ipada 
itriwulan iI idan inilai iterendah iyaitu i14,647 ipada iperusahaan iMNC 














Grafik iPerkembangan iUkuran iPerusahaan iTriwulan iI-III i2020 
 
 
Sumber: iData idiolah i2021 
  
 Pada igambar idiatas idari i37 iperusahaan iritel iperdagangan iyang 
itelah idipilih imenjadi isampel ipada itahun i2020, iperusahaan iMNC 
iStudios iInternational iTbk. i(MSIN) imemiliki inilai iukuran iperusahaan 
iyang irendah iyaitu i14,647 ipada itriwulan iII idan ipada iperusahaan 
iIndomobil iSukses iInternasional i(IMAS) imemiliki inilai iukuran 
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e) Uji. iStatistik. iDeskriptif. iSecara. iBersama. 
Tabel. i15 
Hasil. iUji. iStatistik. iDeskriptif iSecara iBersama 
 
Descriptive. iStatistics. 
 N. Minimum. Maximum. Mean. Std. iDeviation. 
Leverage 111 -103.427 18745.012 422.65183 1903.697094 
Profitabilitas 111 -54.337 12.033 -2.02099 8.566817 
Likuiditas 111 8.133 2190.336 271.78613 358.388469 
Ukuran 
iPerusahaan 
111 14.647 31.480 22.72496 5.730538 
Financial 
iDistress 




    
Sumber: i.Output.SPSS, i.Data.diolah.2021. 
  
 Berdasarkan. ihasil. itabel. idiatas, ibahwa. ijumlah. idata. i(Valid.N) 
i. iyang. iterdapat. idi. idalam. ipenelitian. iini. iadalah. isebanyak. i111 
isampel. iyang. iberasal. idari. i37 iperusahaan. iritel iperdagangan iyang 
iterdaftar idi iBursa iEfek ilndonesia i(BEI) iselama ipandemi iCovid-19 
idengan iperiode ipenelitian idari itriwulan iI-III itahun i2020. iHasil. 
istatistik. ideskriptif. ipada ipenelitian. iini. imenunjukkan. ivariabel. 
ileverage. i(DER) i.memiliki. irata-rata. isebesar. i422,65183 idengan. 
istandar. ideviasi. i190,697094. iNilai. iminimum isebesar. i-103,427 
iterdapat ipada. iperusahaan. iTrikomsel iOke iTbk. i(TRIO) ipada itriwulan 
iI. iNilai imaksimum iyaitu i18745,012 iterdapat ipada iperusahaan iVisi 
iMedia iAsia iTbk i(VIVA) ipada itriwulan iIII. 
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 Variabel. iProfitabilitas. i(ROA) i. imemiliki. irata-rata. isebesar. i-
2,02099 idengan. istandar. ideviasi. i8,154209. iNilai. imaksimum. iyaitu 
i12,033 iterdapat ipada iperusahaan iSelamat iSempurna iTbk. i(SMSM) 
ipada itriwulan iIII. iNilai iminimum iyaitu i-54,337 ipada iperusahaan 
iTrikomsel iOke iTbk i(TRIO) ipada itriwulan iI. iSelanjutnya ivariabel 
ilikuiditas. i(CR) i. imemiliki. irata-rata. isebesar. i271,78613 idengan. 
istandar. ideviasi. i358,388469. iNilai. imaksimum. iyaitu i2190,336 
iterdapat ipada iperusahaan iMD iPictures iTbk. i(FILM) ipada itriwulan iII. 
iNilai iminimum iyaitu i8,133 ipada iperusahaan iTrikomsel iOke iTbk 
i(TRIO) ipada itriwulan iIII. iKemudian ipada ivariabel. iukuran. 
iperusahaan. imemiliki. irata-rata. isebesar. i22,72496 idengan. istandar. 
ideviasi i.5,730538. iNilai. imaksimum. iyaitu i31,480 iterdapat ipada 
iperusahaan iIndomobil iSukses iInternasional i(IMAS) ipada itriwulan iI. 
iNilai iminimum iyaitu i14,647 ipada iperusahaan iMNC iStudios 











      
 
2. Uji. iModel. iRegresi. iLogistik. 
a. Menilai. iFit. iModel. 
Tabel. i16 
Case. iprocessing. isummary. 
 
Case. iProcessing. iSummary. 
Unweighted. iCasesa N. Percent. 
Selected. iCases. Included. iin iAnalysis. 111 100.0 
Missing. iCases. 0 .0 
Total. 111 100.0 
Unselected. iCases. 0 .0 
Total. 111 100.0 
a. iIf iweight iis iin ieffect, isee iclassification itable ifor ithe itotal inumber iof icases. i. 
Sumber: i.Output iSPSS, iData idiolah i2021 
 Pada. ioutput. icase. iprocessing. isummary. imenjelaskan. ibahwa. 
iseluruh. idata. iyang. idigunakan. idalam. iuji. ianalisis. iregresi. ilogistic. 
iadalah. i111 isampel, i. iartinya. itidak. iada. isampel. iyang. ihilang/terjadi. 
imissing. icases. idan. idengan. ipresentase. i100%.. 
Tabel. i17 
Omnibus. iTest. iof. iModel. iCoefficients. i 
 
Omnibus. iTests. iof. iModel. iCoefficients. 
 Chi-square. df. Sig. i. 
Step.1. Step. 98.031 4 .000 
Block. 98.031 4 .000 
Model. 98.031 4 .000 
Sumber: i.Output iSPSS, iData.diolah.2021 
 Berdasarkan. ioutput. iomnibus. itests. iof. imodel. icoefficients. 
idapat. idiketahui. iangka. ichi. isquare. itabel. i98,031 idegree. iof. 
ifreedom. i4 idengan. ilevel i.signifikan i0,000 iyang. iberarti i.kurang. idari. 
i0,05. iartinya. iHa. iditolak. idan. iH0. iditerima, isehingga. ibisa 
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idisimpulkan. ibahwa. imodel. idapat. iditerima. idan. idapat. idigunakan. 
iuntuk. ianalisis. ilebih. ilanjut. i. 
Tabel. i18 
Dependent. iVariable. iEncoding. 
 
Dependent iVariable iEncoding 
Original i.Value. Internal. iValue. 
Non iFinancial iDistress 0 
Financial iDistress 1 
 Sumber: i.Outpu. iSPSS, iData idiolah i2021 
 Dari. ioutput. idependent. ivariable. iencoding. iini. idijelaskan. 
ibahwa iyang. imengalami ifinancial idistress idiberi. iangka. i1. idan. iyang. 
itidak. imengalami ifinancial idistress idiberi. iangka. i0. i. 
Tabel. i19 
Iteration iHistorya,b,c. idengan. iBeginning. iBlock. 
 
Iteration. iHistorya,b,c. 
Iteration. -2. iLog. ilikelihood. 
Coefficients. 
Constant. 
Step. i0. 1 143.927 .595 
2 143.918 .613 
3 143.918 .613 
a. iConstant iis iincluded iin ithe imodel. 
b. iInitial i-2 iLog iLikelihood: i143,918 
c. iEstimation iterminated iat iiteration inumber i3 ibecause iparameter iestimates 
ichanged iby iless ithan i,001. 
Sumber: iOutput iSPSS, iData idiolah i2021 
 iPada. itabel. iiteration. ihistorya,b,c. i itanpa. imemasukkan. ivariabel. 
ihanya. ikonstanta. isaja. inilai. i-2. ilog. ilikelihood. isebesar. i143,918 
idengan. idibandingkan. idengan. ichi. isquare. ihitung. idengan. idegree. 
iof. ifreedom-nya. iadalah. iN-1 i(111-1) i= i110 idengan. ilevel. isignifikan. 
iα. i0,05. iberarti. iangka. ichi. isquare. ihitung. itersebut. iberada ipada inilai. 
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i135,480. iSedangkan. ididalam. ichi. isquare. itabel. ispsss. idengan. inilai. 
isebesar. i143,918. i. iSyarat. iharus. iditerima. iapabila. i-2. ilog. ilikehood. 
iharus. ilebih. ikecil. idari. ichi. isquare. ihitung, i. inamun. idisini. i-2. ilog. 
ilikehood. ilebih. ibesar. idari. ichi. isquare. ihitung. i(143,918 i> i135,480) 
imaka. ipersamaan. ivariabel. iindependennya. itidak. ilayak. idigunakan. 
ikarena. ibelum. ifit. i. iHal. iini. idapat. idiartikan. ihipotesis. inol. iditolak. i. 
iTetapi. ihal. iini. iakan. idibandingkan. idengan. i-2. ilog. ilikehood. iblock. 
i1. ikarena. iyang. idigunakan. ipada. ibagian. ibeginning. iblock. i1. idengan. 
imemasukan. ivariabel. ibebasnya, i. iakan. itetapi. ijika. iterjadi. 
ipenurunan. i-2. ilog. ilikehood. ipada. ibeginning. iblock i1. imodel. iregresi. 
itersebut. ibaik iatau. i. idapat. iditeruskan. i. iBerikut. idapat. iterlihat. 












Iteration. iHistorya,b,c,d idengan i iBlock. i1. i(Method. i=. iEnter) i. 
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Constant. DER. ROA. CR. UK_PER. 
Step.1. 1 115.181 -1.194 .000 -.076 -.001 .080 
2 84.156 -1.334 .000 -.319 -.001 .085 
3 62.619 -1.697 .000 -.685 -.001 .109 
4 51.167 -2.282 -.001 -1.151 -.001 .148 
5 46.784 -2.871 -.001 -1.636 -.001 .189 
6 45.932 -3.246 -.001 -1.961 -.001 .216 
7 45.887 -3.353 -.001 -2.057 -.001 .223 
8 45.887 -3.360 -.001 -2.063 -.001 .224 
9 45.887 -3.360 -.001 -2.063 -.001 .224 
a. iMethod: iEnter 
b. iConstant iis iincluded iin ithe imodel. 
c. iInitial i-2 iLog iLikelihood: i143,918 
d. iEstimation iterminated iat iiteration inumber i9 ibecause iparameter iestimates 
ichanged iby iless ithan i,001. 
Sumber: i.Output iSPSS, iData.diolah.2021 
Dengan. itabel. iIteration iHistorya,b,c,d idengan. iMethod. i=. iEnter. 
idengan. imemasukan. ivariabel. ibebasnya. i. iSetelah. ikita. imelakukan. 
idengan. imetode. ienter. idiperoleh inilai. i-2. ilog. ilikehood-nya. iselalu. 
imenurun. idari. inilai. i115,181 isampai. i45,887 idan. iapabila. 
idibandingkan.lagi.dengan.chi.square.hitung.yaitu.dengan.rumus: 
i.N.- ijumlah. ivariabel.–.1. i(111-4-1) i= i106 ilevel. isignifikan. iα. i0,05. 
ipada. ichi. isquare. ihitung. iterdapat. inilai. i131,031. iSedangkan. iangka. 
itertinggi. ichi. isquare. itabel. imethod. ienter. idengan. inilai. i-2. ilog. 
ilikehood. i115,181. idan. inilai. iterendah. i-2. ilog. ilikehood. i45,887. 
iArtinya. iketika. inilai. ichi. isquare. itabel. ipada. ibaris. i9 i(45,887) ilebih. 
ikecil. idibandingkan. idengan. ichi. isquare. ihitung. iyaitu 
isebesar.131,031. iMaka.. ihasil i-2 ilog. ilikehood-nya ilebih.. ikecil. idari. 
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ichi. isquare. ihitung. i(45,887 i< i131,031). iMaka.dengan. imenggunakan. 
ianalisis. iregresi. ilogistic. ivariabel. iindependen. ilayak. idigunakan. 
iatau. idengan. ikata. ilain. iditerima. idan. idapat. imelanjutkan. ipenelitian. 
iselanjutnya. 
b. Cox. iand. iSnell’s. iR. iSquare. idan. iNagelkerke’s. iR. iSquare. i 
Tabel. i21 
Uji. ikoefisien. ideterminasi. i(R2) 
 
Model. iSummary. 
Step. -2.Log.likelihood. Cox.& i.Snell.R.Square. Nagelkerke. iR. iSquare. 
1 45.887a .587 .807 
a. iEstimation iterminated iat iiteration inumber i9 ibecause iparameter iestimates 
ichanged iby iless ithan i,001. 
Sumber: i.Output.SPSS, i.Data idiolah.2021 
Langkah. iselanjutnya. iadalah imelihat. itabel. isummary. iresidu. 
ikemudian iyaitu. icox. i&. isnell’s iR. iSquare. idan. inagelkerke’s. iR. 
isquare, i.pada. ianalisis. iregresi. ilogistic. ibiasanya. iyang. isering. 
idigunakan. iadalah. inagelkerke’s iR. isquare. idengan. inilai. i0,807 icara. 
iinterpretasinya. iadalah. idengan. imengkalikan. i100%. imaka. idiperoleh 
inilai. i80,7%. iHal. iini. imenggambarkan. ibahwa. imodel. imemiliki 
ikekuatan. iprediksi. imodel. isebesar. i80,7% iyang. idapat. idijelaskan. 
ioleh. ivariabel. iindependen. iyaitu. ileverage, iprofitabilitas, ilikuiditas 
idan iukuran iperusahan. iSedangkan i19,3% idijelaskan. ivariabel. 






      
 
Omnibus. iTest. iof. iModel. iCoefficients. i(Uji.F) i. 
Block. i1. i: iMethod. iEnter. 
 
 
Omnibus. iTests. io.f iModel. iCoefficients. 
 Chi-square df. Sig. i. 
Step. i1. Step. 98.031 4 .000 
Block. 98.031 4 .000 
Model. 98.031 4 .000 
Sumber: iOutput iSPSS, iData idiolah i2021 
Pada. itabel. iomnibus. itests. iof. imodel. icoefficients. iadalah. 
iselisih i.dari. iawal. imasuk. itabel. iiteration. ihistory ia,b,c. idengan. 
ibeginning. iblock. idengan. iangka. i143,918 idikurangi. i45,887 imaka. 
imendapatkan. inilai. ichi. isquare. ihitungnya. i98,031 idengan. idegree. 
iof. ifreedom-nya iadalah. i4 idan. isignifikansinya. iyaitu. i0,000. iyang. 
iartinya. isignifikan. i.Artinya. imodel. iyang. idigunakan. idalam. ianalisis. 
iregresi. ilogistic isudah. itepat. iuntuk. imelakukan. ianalisis. iberikutnya. 
i.Maka. ipengaruh. ivariabel. ibebas. iseperti. ileverage, iprofitabilitas, i. 
ilikuiditas, i. idan. iukuran. iperusahaan. isecara. isignifikan iberpengaruh. 
iterhadap. ivariabel iterikat iatau ifinancial idistress. 
c. Hosmer iand iLemeshow’s iGoodness iof iFit iTest 
Tabel. i23 
Hosmer. iand. iLemeshow. iTest. i 
 
Hosmer. iand. iLemeshow. iTest. 
Step. Chi-square. df Sig. 
1. 4.112 8 .847 
 iSumber: i.Output.SPSS, iData idiolah i2021 
Langkah iberikutnya. imelihat. itabel. ihosmer i.and. ilemeshow. 
itest. i. iUntuk. ipengujian. imodel. ifit. iatau. itidak. isyaratnya. iH0. iharus. 
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iditerima. iatau. iharus. itidak. isignifikan. i(.>.0,05). i. iYang. iterakhir. iyaitu. 
ihosmer. iand. ilemeshow. itest. idengan. iangka. ichi. isquare. itabel. i4,112, i. 
idegree iof i.freedom i.8. idan. idengan. isignifikansinya isebesar. i0,847 ijika 
idibandingkan. idengan. iα.0,05.maka. ilebih. ibesar. idari.0,05. i(0,847 i> 
i0,05) i. ijadi. iH0. itidak. isignifikan, i. iartinya. imodel. iyang. idigunakan. 
idikatakan. ilayak. iatau. ifit. ibest i.model. i. iDengan idemikian iartinya. 
imodel. imampu. imemprediksi. inilai. iobservasinya. iatau. idengan. ikata. 
ilain. imodel. iditerima. ikarena. icocok. idengan. idata. iobservasinya. i. 
d. Tabel. iKlarifikasi. 
Tabel i24 





















34 5 87.2 
Financial 
iDistress 
7 65 90.3 
Overall.Percentage.   89.2 
a. iThe icut ivalue iis i,500 
Sumber: i.Output iSPSS, i.Data.diolah.2021 
 
Tabel. iklarifikasi.2.X.2. imenghitung. inilai. iestimasi. iyang. 
ibenar. i(correct) i. idan. isalah. i(incorrect). i. iPada. ikolom. imerupakan. 
idua. inilai. iprediksi. idari. ivariabel. idependen. idan. iuntuk iitu iyang. 
imengalami ifinancial idistress i1. idan. iyang. itidak. imengalami ifinancial 
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idistress i0. i.Dan. ipada. ibaris. imerupakan. inilai. iobeservasi 
isesungguhnya. idari. ivariabel. idependen. iyang. imengalami ifinancial 
idistress i1. idan. iyang. itidak. imengalami ifinancial idistress i0. i.Pada. 
iprediksi. iyang. imengalami. ifinancial. idistress. i70 idan iyang. itidak. 
imengalami. ifinancial. idistress. i41. iHasil ipada. ibaris iobservasi iyang. 
imengalami. ifinancial. idistress. i72 idan. iyang. itidak. imengalami. 
ifinancial. idistress. i39 idengan. ipresentase ikebenaran isebesar i89,2%. 
Tabel i25 
Correlation iMatrix i 
 
Correlation. iMatrix. 
 Constant. DER. ROA. CR UK_PER 
Step. i1. Constant. 1.000 .216 .333 .114 -.933 
DER .216 1.000 .800 .072 -.368 
ROA .333 .800 1.000 -.001 -.463 
CR .114 .072 -.001 1.000 -.343 
UK_PER -.933 -.368 -.463 -.343 1.000 
Sumber: iOutput iSPSS, iData idiolah i2021 
Hasil. ioutput. icorrelation. imatrix. imenunjukkan. inilai. ikorelasi. 
iantar. ivariabel. idengan. isyarat. iharus. ilebih. ikecil. idari. i0,8. iyang. 
iberarti. itidak. iada. itanda-tanda. imultikolinearitas. iyang. iberbahaya. 
iantar. ivariabel. ibebas. iyaitu. ileverage, iprofitabilitas, ilikuiditas idan 
iukuran iperusahaan. iKetajaman. iprediksi. imodel. iregresi. iuntuk. 
imemproyeksikan iprobabilitas. ifinancial idistress. isuatu. iperusahaan. 
idilihat. ipada. imatriks. iklarifikasi idan. idinyatakan. idalam. isatuan. 
ipersen. i. 
e. Pengujian. iHipotesis. 
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Penelitian. iini. imenggunakan. inilai. isignifikan. ilevel. isebesar. 
i5%. iuntuk. imengetahui. iapakah. iterdapat. ipengaruh. idari. ivariabel. 
iindependen. iterhadap. ivariabel. idependen. i. iKriteria. idari. ipengujian. 
iini. iadalah: i. 
1) Signifikansi. ilevel. i(Sig.) i.>.0,05. imaka. ihipotesis. iditolak. 
2) Signifikansi. ilevel. i(Sig.) i.<.0,05. imaka. ihipotesis. iditerima. 
 
C. Analisis. iRegresi. iLogistik. 
Logit iRegression iyang. isebenarnya. imirip. idengan. ianalisis. 
idiskriminan. iyaitu. iuntuk. imenguji. iapakah. iprobabilitas. iterjadinya. 
ivariabel. iterikat. idapat. idiprediksi. idengan. ivariabel. ibebasnya. i.Variabel. 
iterikat. ifinancial. idistress. imempunyai. iskala. ipengukuran. ikategori. 
inominal. idan. ivariabel. iindependen. iatau. ibebasnya. iyaitu. ileverage, 
iprofitabilitas, ilikuiditas idan iukuran iperusahaan idengan. iskala. ipengukuran. 
inumerik. i(angka. irasio). i. iHasil. ianalisis. iregresi. ilogistiknya. iadalah. 






Analisis. iRegresi. iLogistik. i(Partial. iTest) i. i 
 
Variables. iin. ithe. iEquation. 










DER -.001 .000 9.077 1 .003 .999 .998 1.000 
ROA -2.063 .497 17.217 1 .000 .127 .048 .337 
CR -.001 .002 .424 1 .515 .999 .996 1.002 
UK_PER .224 .080 7.757 1 .005 1.251 1.069 1.464 
Constant -3.360 1.608 4.367 1 .037 .035   
a. iVariable(s) ientered ion istep i1: iDER, iROA, iCR, iUK_PER. 
Sumber: i.Output.SPSS, i.Data.diolah i2021 
Dari itabel ivariables. iin. ithe. iequation. idapat. idijelaskan. ibahwa. 
ileverage i(DER) imempunyai. inilai. ikoefisien. iRp-0,001, iprofitabilitas 
i(ROA) imemiliki inilai ikoefisien iRp-2,063, ilikuiditas i(CR) idengan inilai 
ikoefisien iRp-0,001 idan iukuran iperusahaan imempunyai inilai ikoefisien 
iRp0,224, isedangkan inilai ikonstanta isebesar iRp-3,360. iDengan. idemikian. 




i= i-3,360 i- i0,001 iLeverage--i2,063 iiProfitabilitas i- i0,001 iLikuiditas 
i+ i0,224 iUkuran iiPerusahaan i 
Makna. ipersamaan. idiatas. iadalah. isebagai. iberikut: i. 
a. Nilai. ikonstanta. isebesar. iRp-3,360 iyang. idapat. idiartikan. ijika. itanpa. 
ivariabel. iindependen. iyaitu ileverage, iprofitabilitas, i.likuiditas. idan. 
iukuran. iperusahaan, i. imaka inilai. ilog iodds ifinancial idistress isebesar iRp-
3,360. 
b. Nilai. ikoefisien. ileverage isebesar. iRp-0,001 iyang. iberarti. isetiap. 
ikenaikan. iRp1 ileverage. iakan. imenaikan. ilog. iodds. inya. isebesar. iRp-
0,001 i(dengan. iasumsi. inilai. ivariabel. iindependen. ilainnya. itetap). i. 
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c. Nilai. ikoefisien. iprofitabilitas isebesar. iRp-2,063 iyang. iberarti. isetiap. 
ipenurunan. iRp1 iprofitabilitas. iakan. imenurunkan. ilog. iodds. inya. 
isebesar. iRp-2,063 i(dengan. iasumsi. inilai. ivariabel. iindependen. ilainnya. 
itetap). i. 
d. Nilai. ikoefisien. ilikuiditas isebesar. iRp-0,001 iyang. iberarti. isetiap. 
ipenurunan. iRp1 ilikuiditas. iakan. imenurunkan. ilog. iodds. inya. isebesar. 
iRp-0,001 i(dengan. iasumsi. inilai. ivariabel. iindependen. ilainnya. itetap). i. 
e. Nilai ikoefisien iukuran iperusahaan isebesar iRp0,224 iyang iberarti isetiap 
ikenaikan iRp1 iukuran iperusahaan iakan imenaikan ilog. iodds. inya. 
isebesar. iRp0,224 i(dengan. iasumsi. inilai. ivariabel. iindependen. ilainnya. 
itetap). i. 
D. Uji. iHipotesis. 
a. Uji. iParsial. i(Uji it) i. 
 Pada. ipengujian. ihipotesis. isecara. iparsial. idilihat itabel 
iVariables iIn iThe iEquation. iuntuk. imengetahui. imana. isajakah 
ivvariabel. iindependen. iyang. idigunakan. idalam. ipenelitian. iyang. 
iberpengaruh. iterhadap ivariabel. idependen. idapat. idiperoleh. iangka. 
isebagai. iberikut, i. idengan. ikriteria. idari. ipengujian. iini. iadalah: i. 
Ha: i. iSignifikansi. ilevel. i(Sig.) i.>.0,05. imaka. ihipotesis. iditolak. 
H0: i. iSignifikansi. ilevel. i(Sig.) i.<.0,05. imaka. ihipotesis. iditerima. 
1) Dari ihasil. ioutput. ispss. iversi. i22 ivariabel. iX1. iatau. ileverage 
idengan. inilai. isignifikansi. isebesar. i0,003 iyang. iartinya. ileverage 
iberpengaruh. iterhadap. ifinancial idistress ikarena. i0,003 i< i0,05. 
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imaka. ihipotesis. iHa. iditolak idan. imenerima iH0. i.Dengan idemikian. 
idapat. idisimpulkan. ileverage imemiliki ipengaruh isignifikan. 
iterhadap. ianalisis ifinancial. idistress. ipada. iperusahaan. idi isektor. 
iritel iperdagangan iyang. iterdaftar. idi. iBEI. iselama ipandemi iCovid-
19. 
2) Dari. ihasil. ioutput. ispss. iversi. i22 ivariabel. iX2 iatau. iprofitabilitas. 
idengan. inilai. isignifikansi..sebesar. i0,000. iyang. iartinya. 
iprofitabilitas iberpengaruh. iterhadap. ifinancial idistress 
ikarena.0,000.>.0,05. imaka. ihipotesis. iHa. iditolak i.dan. imenerima. 
iH0. i. iDengan idemikian idapat. idisimpulkan. iprofitabilitas imemiliki 
ipengaruh isiginifikan iterhadap ianalisis ifinancial. idistress. ipada. 
iperusahaan. idi isektor. iritel iperdagangan iyang. iterdaftar. idi. iBEI. 
iselama ipandemi iCovid-19. 
3) Dari. ihasil. ioutput. ispss. iversi. i22 ivariabel. iX3. iatau. ilikuiditas. 
idengan. inilai. isignifikansi. isebesar. i0,515 iyang. iartinya. ilikuiditas 
itidak. iberpengaruh. iterhadap. ifinancial idistress ikarena. i0,515 i> 
i0,05. imaka. ihipotesis. iHa. iditerima. idan. imenolak. iH0. i.Dengan 
idemikian idapat. idisimpulkan. ilikuiditas itidak. imemiliki ipengaruh 
isignifikan iterhadap. ianalisis ifinancial idistress ipada. iperusahaan. idi 
isektor. iritel iperdagangan iyang. iterdaftar. idi. iBEI. iselama. ipandemi. 
iCovid-19. i. 
4) Dari. ihasil. ioutput. ispss. iversi. i22 ivariabel. iX4. iatau. iukuran 
iperusahaan idengan. inilai. isignifikansi. isebesar. i0,005 iyang. iartinya. 
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iukuran iperusahaan iberpengaruh. iterhadap. ifinancial idistress 
ikarena. i0,005 i> i0,05. imaka. ihipotesis. iHa. iditolak. idan. imenerima. 
iH0. i.Dengan idemikian idapat. idisimpulkan. iukuran iperusahaan 
imemiliki ipengaruh isignifikan. iterhadap. ianalisis ifinancial. idistress. 
ipada. iperusahaan. idi isektor. iritel iperdagangan iyang. iterdaftar. idi. 
iBEI. iselama i.pandemi iCovid-19. 
b. Uji. iSecara. iSimultan. 
Uji.secara.simultan.dapat.dilihat.pada.hasil.tabel.omnibus.test.
of. imodel. icoefficients. iyaitu. isama. iseperti. iyang. 
iterdapat.pada.analisis.regresi. ilinier. iuji.F. iyang. idiartikan. iapakah. 
ivariabel. iY. iberhubungan. iterhadap.variabel.X1, i.X2, i.X3, i.dan.X4. i. 
iPada. itabel. iomnibus. itest. iof. imodel. icoefficients. iterdapat. inilai. 
isignifikansi.0,000. i.Dalam. ihal. iini. idapat. idijelaskan.0,000.<.0,05. 
imaka. ikesimpulannya. isecara. isimultan. ivariabel. ibebas. iatau. 
iindependen. iberpengaruh. idan. isignifikan. iterhadap. ivariabel. iterikat. 
iatau. idependen. i.Yang. idapat idiartikan ileverage, iprofitabilitas, 
ilikuiditas, idan. iukuran. iperusahaan. isecara. ibersama-sama. imemiliki. 
ipengaruh. isignifikan. iterhadap. ifinancial idistress ipada. iperusahaan. idi. 







      
 
E. Pembahasan. i 
Setelah.melihat.hasil.analisis.dengan.menggunakan.analisis.regresi.
logistic,.maka.penjelasan.dari. imasing-masing. ivariabel. iadalah. isebagai. 
iberikut: i. 
1. Pengaruh. iLeverage iTerhadap. iFinancial. iDistress. 
Berdasarkan. ihasil. ipengujian ianalisis. iregresi. ilogistic ibiner 
idiperoleh. ivariabel. ileverage. i(DER) i. idengan inilai. ikoefisien. iregresi. 
inegative isebesar. i-0,001 idan inilai. isignifikansi. isebesar i0,003 iyang. 
iberarti ilebih. ikecil i.dari iα i0,05. i(0,003 i< i0,05) i. imaka ileverage 
iditerima.yang.iartinya.Ha.ditolak..Dan.idapat. idisimpulkan. leverage.
berpengaruh. inegative. idan. isignifikan. iterhadap. i iperusahaan. iyang. 
imengalami. ifinancial. idistress. ipada. iperusahaan. idi isektor. iritel 
iperdagangan iyang. iterdaftar. idi iBEI iselama ipandemi iCovid-19. iHasil 
ipenelitian idengan. inilai. ikoefisien. iregresi. isebesar. i-0,001 
imenunjukkan ipengaruh iyang. inegative, iartinya isemakin irendah 
itingkat ileverage. imaka. isemakin. ibesar. ipotensi iterjadinya. ifinancial. 
idistress. ipada. isuatu iperusahaan. i.Begitu ipula isebaliknya, i.apabila 
isemakin. itinggi itingkat ileverage, i.maka. isemakin. ikecil. ipotensi 
iterjadinya.financial.distress. ipada. isuatu i.perusahaan..Hal.ini.dapat. 
idisebabkan. ikarena. iperusahaan. imempunyai. itotal. ihutang. iyang. 
itinggi. iakan. itetapi. iperusahaan. ijuga. imempunyai. itotal. iaset. iyang. 
itinggi, isehingga.perusahaan.mampu.membayar. ihutang. idengan. 
iasetyang. idimiliki i.perusahaan..Dalam.kondisi iini iperusahaan. idapat. 
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imengelola. ipendanaan. idari. ihutang. isehingga. iperusahaan. idapat. 
imenghasilkan. ikeuntungan, idimana ikeuntungan itersebut idapat 
idigunakan iuntuk imembayar ihutang imeskipun ibeban ibunga itinggi 
i(Saputri idan. iPadnyawati, i.2021: i.576)..Oleh. isebab. iitu,. iperusahaan. 
iyang. idapat.. imengelola.. ipendanaan.. ihutang.. idengan.. ibaik.. iakan.. 
iterhindar.. idari.. iresiko.. ikebangkrutan. i. iSebaliknya, i. iperusahaan. 
iyang. itidak. idapat. imengelola. ipendanaan. ihutang. idengan. ibaik. 
imempunyai. iresiko. ikebangkrutan. i. i 
Hasil ipenelitian iini imenolak iteori idari iWahyudiono i i(2014: i54) 
iyang imenyatakan ibahwa imenanggung ihutang iyang. ilebih. ibesar. idari. 
ikondisi. iaktiva. imempunyai. ikonsekuensi. idalam. ipembayaran. 
ibeban. ibunga. idan. ipokok. iyang. ibesar. iyang. idapat. imemicu. 
iperusahaan. imengalami. ikebangkrutan. i..Jika iperusahaan iterlalu 
ibanyak imengandalkan idana iyang iberasal idari. ihutang. imaka. iakan. 
itimbul. ikewajiban. iyang. ilebih. ibesar. idimasa. iakan. idatang, i.hal iitu. 
idapat. imengakibatkan. iperusahaan.akan. irentan. iterhadap. ifinancial. 
idistress. i. ibegitu. ijuga. isemakin. ikecil. ileverage. imaka. iakan. ibaik. 
idan. iaman. ibagi. isuatu. iperusahaan. iDalam ipenelitian iini,leverage. 
iberpengaruh isecara isignifikan, idimana. iberarti. ileverage. imerupakan 
ifaktor iutama iyang idapat imempengaruhi iperusahaan imengalami 
ifinancial. idistress. i 
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Hasil ipenelitian. iini. ididukung idengan. ipenelitian. iyang. itelah 
idilakukan. ioleh. iSaputri idan. iPadnyawati i(2021) imenyatakan. ibahwa. 
ileverage. iberpengaruh. inegatif. iterhadap. ifinancial. idistress. i. 
2. Pengaruh. iProfitabilitas iTerhadap. iFinancial. iDistress. i 
Berdasarkan ihasil ipengujian. ianalisis iregresi ilogistic ibiner 
idiperoleh ivariabel iprofitablitas i(ROA) idengan inilai ikoefisien iregresi 
inegative isebesar i-2,063 idan inilai. isignifikansi. isebesar i0,000. iyang. 
iberarti ilebih. ikecil. idari.α i0,05. i(0,000.<.0,05) i.maka iprofitabilitas 
iditerima iyang. iartinya. iHa iditolak. iDan. idapat. idisimpulkan. 
iprofitabilitas iberpengaruh. inegative idan. isignifikan. iterhadap. 
iperusahaan. iyang. imengalami. ifinancial idistress. i. ipada. iperusahaan. 
idi isektor. iritel iperdagangan iyang. iterdaftar. idi. iBEI iselama ipandemi 
iCovid-19. i.Hasil ipenelitian.dengan.nilai.koefisien.regresi.sebesar i-
2,063. menunjukkan. ipengaruh.yang inegative, iartinya. isemakin. 
itinggi. itingkat. iprofitabilitas isuatu. iperusahaan. imaka. isemakin. ikecil 
iresiko iterjadinya. ifinancial. idistress. ipada. isuatu iperusahaan. i.Begitu 
ipula isebaliknya, i.apabila isemakin.rendah itingkat iprofitabilitas, imaka. 
isemakin. ibesar. ikemungkinan. iterjadinya. ifinancial. idistress. ipada. 
isuatu. iperusahaan. i 
Diketahui ijumlah ilaba iyang idiperoleh iperusahaan iritel 
iperdangan iperiode itriwuan iI-III i2020 imengalami. ipenurunan. iyang. 
icukup. isignifikan. i. iHal. iini. idisebabkan. idaya. ibeli. imasyarakat. 
imenurun. iakibat ipandemi iCovid-19. iPenurunan ilaba iini imenimbulkan 
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ikesulitan ikeuangan ipada iperusahaan idalam imenjalankan iusahanya. 
iSesuai idengan iteori idari iSudana i(2015: i25) iyang imenjelaskan 
iprofitabilitas imerupakan ikemampuan idalam imengukur ipenghasilan 
ilaba iperusahaan. idengan. imenggunakan. isumber-sumber. iyang. 
idimiliki. iperusahaan, i. iseperti. imodal, i. iaktiva. iatau. ipenjualan. 
iperusahaan. i. iTinggi irendahnya. iprofitabilitas. imenunjukkan. itingkat. 
iefektivitas. idan. iefisiensi. idalam. ipenggunaan. iaset. iperusahaan. 
idalam. imenghasilkan. ilaba. ibersih. iSehingga.. isemakin. itinggi. iROA. 
imaka. isemakin. irendah. ikemungkinan. imengalami ifinancial. idistress. 
ipada. iperusahaan. iSebaliknya. isemakin. irendah. itingkat. iROA. 
imenunjukkan. ikinerja. ikeuangan. iperusahaan. iyang. itidak. ibaik. 
idimana. idapat. idiartikan. iperusahaan. itidak. imampu. 
imengoptimalkan. iaktiva. iyang. idimiliki iuntuk. idapat. imenghasilkan. 
ikeuntungan. isehingga. iprofitabilitas. iperusahaan. imenurun. idan. 
ikemungkinan. imengalami. ifinancial. idistress. isemakin. ibesar. 
i.Tingkat iprofitabilitas iberpengaruh isecara isignifikan, idimana iberarti 
iprofitabilitas imerupakan. ifaktor. iutama iyang. idapat. imempengaruhi 
iperusahaan imengalami. ifinancial. idistress. i. i 
Hasil. ipenelitian. iini. idiperkuat. idengan. ihasil. iyang. itelah. 
idilakukan. iKurniasanti idan. iMusdholifah i(2018). imenyatakan. 






      
 
3. Pengaruh. iLikuiditas iTerhadap. iFinancial. iDistress. 
Berdasarkan. ihasil. ipengujian. ianalisis. iregresi. ilogistic ibiner 
idiperoleh ivariabel. ilikuiditas. i(CR). idengan inilai. ikoefisien. iregresi 
inegative isebesar. i-0,001 idan. inilai. isignifikansi isebesar. i0,515. iyang. 
iberarti. ilebih. ibesar. idari. iα i0,05. i(0,515 i> i0,05). i imaka. ilikuiditas 
iditolak. iyang iartinya iHa iditerima.. iDan. idapat. idisimpulkan. 
ilikuiditas. iberpengaruh. inegative. idan. itidak. isignifikan. iterhadap. 
iperusahaan. iyang. imengalami. ifinancial. idistress. ipada. iperusahaan. 
idi isektor. iritel iperdagangan iyang. iterdaftar. idi. iBEI iselama ipandemi 
iCovid-19. iHasil ipenelitian idengan. inilai. ikoefisien. iregresi. isebesar. i-
0,001. imenunjukkan ipengaruh inegative, iartinya ijika iperusahaan. 
imemiliki itingkat ilikuiditas iyang itinggi imaka. ikemungkinan. 
iperusahaan. imengalami. ifinancial. idistress. isemakin. ikecil.. 
iSedangkan ijika. iperusahaan imemiliki itingkat ilikuiditas. iyang. irendah. 
imaka. ikemungkinan. iperusahaan. imengalami. ifinancial. idistress. 
isemakin. ibesar.. iLikuiditas. imerupakan. irasio. iyang. 
imenggambarkan. ikemampuan. iperusahaan. idalam. imemenuhi. 
ikewajiban. ijangka. ipendek. i(Kasmir,. i2008:. i110).. iDengan 
imengetahui irasio ilikuiditas,. iperusahaan. imengetahui iinformasi 
imengenai itingkat ifinansial iperusahaan. iHal iini, ikondisi ikeuangan idan 
ikemampuan imelunasi ikewajiban iperusahaan idapat idiketahui. 
iPerusahaan iyang ilikuid imempunyai ikinerja iyang ibagus idan ikondisi. 
ifinancial. idistress. iakan iterhindarkan. i 
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Hasil. ipenelitian. imenunjukkan. itidak. isignifikan,. iyang. iartinya. 
ilikuiditas. itidak icukup ikuat imempengaruhi iresiko iperusahaan 
imengalami ifinancial. idistress.. iSesuai. idengan. iteori. isinyal. 
imenjelaskan. ibagaimana. isuatu. ientitas. idapat. imemberikan. isinyal. 
ibaik. ipada ipenggunaan ilaporan. ikeuangan.. iSinyal ipositif 
imenggambarkan ilikuiditas. iyang. ibagus. iterhadap ipihak iekternal 
imelalui ilaporan ikeuangan iyang idikeluarkan. iRasio ilikuiditas iyang. 
idiukur. imenggunakan. iCurrent. iRatio,. imembandingkan. iantara. itotal. 
iaset. ilancar. iyang. idimiliki. iperusahaan. idengan. itotal. ikewajiban. 
ilancar.. iDalam. iaset. ilancar. iterdapat. iakun. ipiutang. iusaha. idan. 
ipersediaan. iyang. ikemudian. iapabila. iakan. idigunakan. iuntuk. 
imembayar. ikewajiban. ilancar. iperusahaannya. idiperlukan. iwaktu. 
iyang. itidak. isedikit. idan. iberbeda-beda. ibagi. isetiap. iperusahaan. 
iuntuk. imengkonversi. ipiutang. iusaha. idan. ipersediaan. idalam. ibentuk. 
ikas. iyang. iakan. idigunakan. iuntuk. imembiayai. ikewajiban. 
iperusahaan. itersebut. i 
Hasil. ipenelitian. iini. idiperkuat. idengan. ihasil. iyang. itelah. 
idilakukan. ioleh. iWidarjo idan. iSetiawan i(2009) imenyatakan. ibahwa. 
ilikuiditas iberpengaruh. inegative. iterhadap. ifinancial. idistress.. i 
4. Pengaruh. iUkuran iPerusahaan iTerhadap. iFinancial. iDistress. 
Berdasarkan. ihasil ipengujian ianalisis iregresi ilogistic ibiner 
idiperoleh ivariabel iukuran iperusahaan idengan inilai ikoefisien iregresi 
ipositif. isebesar. i0,224. idan inilai. isignifikansi. isebesar i0,005. iyang. 
105 
 
      
 
iberarti ilebih. ikecil. idari. iα i0,05. i(0,005. i< i0,05). i imaka iukuran 
iperusahaan iditerima iyang iartinya iHa iditolak. iDan idapat idisimpulkan 
iukuran iperusahaan iberpengaruh ipositif. idan. isignifikan. iterhadap. 
iperusahaan iyang imengalami ifinancial. idistress ipada. iperusahaan. idi 
isektor. iritel iperdagangan iyang. iterdaftar. idi. iBEI iselama ipandemi 
iCovid-19. iHasil ipenelitian idengan. inilai. ikoefisien. iregresi. isebesar. 
i0,224 imenunjukkan ipengaruh. iyang. ipositif,. iartinya. isemakin. ibesar. 
iukuran. iperusahaan. imaka. iresiko. iperusahaan. itidak. imengalami. 
ifinancial. idistress. isemakin. ibesar, isebaliknya isemakin ikecil. iukuran. 
iperusahaan. imaka. iresiko iperusahaan. itidak imenegalami ifinancial. 
idistress. isemakin. ikecil. ipula. 
Ukuran. isuatu. iperusahaan. idapat imenggambarkan. ibesarnya 
itotal. iaset. iyang. idimiliki. iperusahaan. itersebut.. iHasil ipenelitian iini 
isejalan idengan iteori iSinaga i(2014: i352) isuatu iperusahaan iyang. ibesar. 
iakan. imudah. imelakukan. idiversifikasi. iusaha ilebih ibanyak idan 
ikemungkinan ilebih. ibesar itidak imengalami. ikebangkrutan.. 
iSebaliknya, iapabila iperusahaan iyang imempunyai itotal iaset iyang ikecil 
ikemungkinan itidak imengalami ikebangkrutan ilebih. ikecil... iUkuran. 
iperusahaan. isering. idijadikan. iindikator. idalam. imemprediksi. 
iterjadinya. ikebangkrutan. ibagi. isuatu. iperusahaan,. idimana. 
iperusahaan. idengan. iukuran. ilebih. ibesar. idipandang. ilebih. imampu. 
imenghadapi. imasalah. ikeuangan. idalam. imenjalankan. iusahanya.. 
iPerusahaan ibesar iakan ilebih imudah imenarik iinvestor. idalam. 
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imenanamkan. imodalnya. idari. ipada. iperusahaan. ikecil, idikarenakan 
iinvestor. iberanggapan. iperusahaan. ibesar imempunyai iaset iyang ibesar 
idan ikemungkinan idapat imengembalikannya imudah. iTingkat iukuran. 
iperusahaan. iberpengaruh. isecara. isignifikan,. idimana. iberarti. iukuran. 
iperusahaan. imerupakan. ifaktor. iutama. iyang. idapat. imempengaruhi. 
iperusahaan. imengalami. ifinancial. idistress.. 
Hasil. ipenelitian. iini. idiperkuat. idengan. ihasil. iyang. itelah 
idilakukan. ioleh. iWayan idan iMerkusiwati. i(2014), iyang. imenyatakan 
ibahwa. iukuran. iperusahaan. iberpengaruh. iterhadap. ifinancial. 
idistress.. i 
5. Pengaruh iLeverage, iProfitabilitas, iLikuiditas idan. iUkuran. 
iPerusahaan. iTerhadap. iFinancial. iDistress. 
Pada ihasil ipengujian ileverage,. iprofitabilitas,. ilikuiditas,. idan. 
iukuran. iperusahaan. iterhadap. ifinancial. idistress. imemperoleh. inilai. 
isignifikansi. isebesar. i0,000. iyang. iartinya. i0,000. i<. iα. i0,05. imaka. 
ileverage, iprofitabilitas, ilikuiditas, idan. iukuran. iperusahaan. iterhadap. 
ifinancial. idistress. ipada. iPerusahaan. idi isektor. iritel iperdagangan 
iyang. iterdaftar. idi iBEI iselama ipandemi iCovid-19 iberpengaruh isecara 





KESIMPULAN. iDAN. iSARAN. 
A. Kesimpulan. 
Berdasarkan. ihasi. i ipenelitian. imengenai. iAnalisis. iFinancial iDistress 
idan. iFaktor-Faktor. iyang iMempengaruhinya ipada iPerusahaan idi. iSektor iRitel 
iPerdagangan. iyang iTerdaftar. idi. iBursa. iEfek. ilndonesia i(BEI). iSelama. 
iPandemi. iCovid-19.. iBerdasarkan. ianalisis. idan. ipembahasan. iyang. idilakukan. 
ipada. ibab. ipembahasan. isebelumnya,. imaka. idapat. idiambil. ikesimpulan. 
isebagai. iberikut:. 
1. Leverage. iberpengaruh. iterhadap. ifinancial. idistress.. iHal. iini. 
iditunjukkan. idengan. ihasil. ipenelitian. iyang. imemiliki. ikoefisien. iregresi. i-
0,001 idengan. iprobabilitas. isignifikansi. isebesar. i0,003 i< i0,05 isehingga. 
imenunjukkan. ileverage. iberpengaruh. inegative. idan. isignifikan. iterhadap. 
ifinancial. idistress. ipada. iperusahaan. idi. isektor. iritel. iperdagangan. iyang. 
iterdaftar. idi. iBursa. iEfek. ilndonesia i(BEI). iselama ipandemi iCovid-19. 
2. Profitabilitas. iberpengaruh. iterhadap. ifinancial. idistress.. iHal iini. 
iDitunjukkan. iDengan. iHasil. iPenelitian. iYang. imemiliki. ikoefisien. 
iregresi. i-2,063 idengan. iProbabilitas. iSignifikansi. isebesar. i0,000 i< i0,05 
isehingga. imenunjukkan. iprofitabilitas. iberpengaruh. inegative. idan. 
isignifikan. iterhadap. ifinancial. idistress. ipada. iperusahaan. idi. isektor. iritel. 




      
 
3. Likuiditas. iberpengaruh. inegative. iterhadap. ifinancial. idistress.. iHal. iini. 
iditunjukkan. idengan. ihasil. ipenelitian. iyang. imemiliki. ikoefisien. iregresi. i-
0,001 idengan. iprobabilitas. isignifikansi. isebesar. i0,515 i> i0,05 isehingga. 
imenunjukkan. ilikuiditas. iberpengaruh. inegative. idan. itidak. isignifikan. 
iterhadap. ifinancial. idistress. ipada. iperusahaan. idi. isektor. iritel. 
iperdagangan.. iyang. iterdaftar. idi. iBursa. iEfek. ilndonesia i(BEI) iselama 
ipandemi iCovid-19. 
4. Ukuran. iPerusahaan. iberpengaruh. iterhadap. ifinancial. idistress.. iHal. iIni. 
iDitunjukkan. iDengan. ihasil. ipenelitian. iyang. imemiliki. ikoefisien. iregresi 
i0,224 idengan. iprobabilitas. isignifikansi. isebesar. i0,005 i< i0,05 isehingga. 
imenunjukkan. iprofitabilitas. iberpengaruh. iposistif. idan. isignifikan. 
iterhadap. ifinancial. idistress. ipada. iperusahaan. idi isektor. iritel. 
iperdagangan. iyang. iterdaftar. idi. iBursa. iEfek. ilndonesia i(BEI). iselama. 
ipandemi. iCovid-19. 
5. Leverage,. iProfitabilitas,. iLikuiditas. idan. iUkuran. iPerusahaan. isecara. 
isimultan. iberpengaruh. iterhadap. ifinancial idistress. iHal. iIni. iditunjukkan 
idengan ihasil ipenelitian iprobabilitas isignifikansi isebesar i0,000 i< i0,05 
isehingga. imenunjukkan. ileverage,. iprofitabilitas,. ilikuiditas. idan. iukuran. 
iperusahaan. isecara. isimultan. iberpengaruh. isignifikan. iterhadap. ifinancial. 
idistress. ipada. iperusahaan. idi. isektor. iritel. iperdagangan. iyang. iterdaftar. 





      
 
B. Saran 
Berdasarkan. ikesimpulan.diatas,. ipenulis. imengajukan.saran. isebagai. iberikut: 
1. Peneliti.menyarankan. iagar. ipeneliti.selanjutnya. imengambil.sampel.lebih. 
banyak idan imenambah iperiode ipenelitiannya. iKarena idengan imenambah 
isampel ilebih ibanyak idan imenambah iperiode ipenelitiannya idapat 
imemberikan ihasil ilebih iakurat idan isignifikan iserta iresiko idata ipenelitian 
ibermasalah ilebih ikecil. 
2. Peneliti. imenyarankan. iagar. ipeneliti. iselanjutnya. idapat. imelakukan. 
ipenelitian. ipada. isektor. iperusahaan. iyang. ilain. idi. ibursa. iefek. ilndonesia.. 
iKarena. idengan. ibegitu. idapat. imenambah. ivariasi. ireferensi. ipenelitian. 
ipada. isektor. iperusahaan. iyang. ilain. idi. ibursa. iefek. ilndonesia. iyang. ibisa. 
idigunakan. ioleh. ipenelitian. iselanjutnya.. 
3. Peneliti. imenyarankan. iagar. ipeneliti. iselanjutnya. imenambahkan i.faktor-
faktor. ilain. isebagai. ivariabel.. ibebas. idalam imenganalisis ifinancial 
idistress, iseperti..struktur.. imodal idan ikepemilikan..manajerial...Karena 
ididuga.. i istruktur. i i.modal.. idan. i i.kepemilikan.. i imanajerial.. i imempunyai. i 
iketerkaitan iterhadap ifinancial idistress, istruktur imodal iyang ibagus iakan 
imenggambarkan ikinerja. iperusahaan. iyang. ibagus, isehingga. iresiko 
iperusahaan. imengalami. ifinancial. idistress. irendah.. iSedangkan 
ikepemilikan. imanajerial. iapabila. iperusahaan. idipegang. ioleh. imanajer. 
idengan. ipengawasan. iterhadap. ikebijakan. iyang. ibagus. idapat. 
imenyatukan.. ikepentingan. ipemegang. isaham. idan. imampu. imengurangi. 
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Triwulan Total iHutang Total iModal Leverage 
1 ACES 
I 2.093.358 4.896.131 0,427553429 
II 2.098.557 4.996.280 0,420023914 
III 2.091.230 4.856.874 0,430571206 
2 AUTO 
I 5.007.363 11.780.162 0,425067414 
II 4.165.707 11.086.139 0,375758143 
III 4.442.385 11.144.545 0,398615197 
3 BATA 
I 328.778 645.339 0,509465172 
II 400.269 579.085 0,691209249 
III 313.647 518.070 0,605413896 
4 CARS 
I 5.773.816 1.866.091 3,094069981 
II 5.351.371 1.733.936 3,086256371 
III 5.219.618 1.590.389 3,281975792 
5 CSAP 
I 5.093.169 1.992.879 2,555683786 
II 4.702.056 2.007.557 2,342177696 
III 5.071.626 2.029.183 2,499344221 
6 DUCK 
I 425.213 933.017 0,455739378 
II 429.949 929.122 0,462747684 
III 421.652 922.931 0,456862468 
7 ERAA 
I 4.760.074 5.183.615 0,918292377 
II 3.908.043 5.155.241 0,758071874 
III 4.411.702 5.377.395 0,820416126 
8 FILM 
I 28.097 1.402.688 0,020030828 
II 14.993 1.356.520 0,011052815 
III 14.484 1.345.131 0,010767979 
9 GJTL 
I 14.385.445 6.064.672 2,372007093 
II 12.239.449 6.126.430 1,99781096 
III 11.760.991 6.213.676 1,892758972 
10 HDTX 
I 380.770.657 38.641.899 9,853828793 
II 369.379.329 45.463.747 8,124700522 
III 374.323.191 26.233.235 14,26904425 
11 HOTL 
I 1.040.925 367.897 2,829392426 
II 1.015.940 350.970 2,894667217 
III 1.044.157 338.010 3,089128878 
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12 HRTA 
I 1.088.095 1.248.243 0,871701133 
II 1.469.404 1.290.308 1,138800322 
III 1.478.104 1.308.691 1,129451616 
13 IKAI 
I 440.427 885.818 0,497198745 
II 432.078 861.823 0,501354156 
III 446.873 856.876 0,521514261 
14 IMAS 
I 37.824.064 9.140.585 4,138035438 
II 36.455.929 8.943.481 4,076256985 
III 37.353.929 9.298.753 4,017090274 
15 INDS 
I 277.989 2.615.413 0,106288614 
II 244.645 2.598.687 0,094141775 
III 240.257 2.541.802 0,094522305 
16 IPTV 
I 4.347.278 5.868.228 0,740816137 
II 3.832.742 6.312.297 0,607186576 
III 3.400.835 6.716.800 0,506317741 
17 KICI 
I 73.418 86.731 0,846502521 
II 7.245 86.166 0,084086257 
III 71.351 85.721 0,832366011 
18 LPPF 
I 7.900.233 1.315.807 6,004097105 
II 7.628.972 1.051.892 7,25261909 
III 6.650.211 793.153 8,384524802 
19 MAMI 
I 397.608 1.365.982 0,291078464 
II 37.653 1.363.851 0,027607567 
III 373.005 1.362.304 0,273804237 
20 MAPI 
I 12.233.798 7.111.546 1,720272638 
II 12.151.506 6.594.677 1,842623376 
III 12.089.782 6.398.938 1,88934195 
21 MDIA 
I 4.025.501 2.138.241 1,882622495 
II 3.815.941 2.427.008 1,57228192 
III 4.048.249 2.305.275 1,756080891 
22 MNCN 
I 5.713.881 12.616.076 0,45290477 
II 4.886.121 13.507.755 0,361727097 
III 4.463.455 13.971.693 0,319464148 
23 MPMX 
I 3.372.433 7.203.762 0,468148864 
II 2.336.743 6.377.373 0,36641153 
III 2.620.204 6.441.175 0,406789755 
24 MSIN 
I 865.144 1.435.248 0,60278363 
II 845.717 1.450.337 0,583117579 
III 822.248 1.506.298 0,545873393 
25 MSKY 
I 1.601.433 2.693.595 0,594533699 
II 1.457.120 2.759.747 0,527990428 
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III 1.458.595 2.708.388 0,538547283 
26 MYTX 
I 3.976.403 393.767 10,09836528 
II 3.436.005 294.933 11,65012054 
III 3.954.913 351.186 11,26159072 
27 PJAA 
I 2.004.814 2.140.234 0,936726365 
II 2.500.190 2.003.992 1,247604984 
III 2.322.607 1.898.094 1,223652244 
28 PRAS 
I 1.199.934 524.014 2,28988822 
II 1.108.393 541.859 2,045539172 
III 1.145.120 542.042 2,112602813 
29 PZZA 
I 1.019.666 1.347.719 0,756586369 
II 1.107.790 1.254.614 0,882973313 
III 1.017.085 1.232.481 0,825234383 
30 RALS 
I 1.588.787 4.188.400 0,379330293 
II 1.295.696 4.169.102 0,310785392 
III 1.035.954 3.735.979 0,277291173 
31 RICY 
I 1.164.854 414.198 2,812308778 
II 1.213.975 400.173 3,03362336 
III 1.333.898 376.385 3,54397292 
32 SMSM 
I 897.718 2.602.131 0,344993392 
II 717.128 2.649.379 0,27067777 
III 642.053 2.596.263 0,247298906 
33 SONA 
I 366.099 789.869 0,463493253 
II 251.106 768.568 0,326719652 
III 236.656 729.490 0,324413017 
34 TRIO 
I 3.899.514 -3.770.294 -1,034273078 
II 3.856.437 -3.741.219 -1,030797009 
III 3.852.098 -3.749.797 -1,027281678 
35 TURI 
I 2.269.100 4.077.201 0,556533759 
II 1.687.741 4.061.214 0,41557549 
III 1.771.008 3.986.011 0,444305849 
36 VIVA 
I 8.384.055 115.674 72,47993875 
II 7.898.817 429.438 18,39336165 
III 8.445.987 45.057 187,4501226 
37 WOOD 
I 2.911.338 2.760.740 1,054549655 
II 2.774.715 2.817.202 0,98491857 





      
 
Lampiran i2: 





Triwulan Laba iBersih Total iAktiva Profitabilitas 
1 ACES 
I 243.741 6.989.489 0,034872444 
II 353.630 7.094.838 0,04984334 
III 523.510 6.948.104 0,075345799 
2 AUTO 
I 111.007 16.787.525 0,00661247 
II -336.700 15.251.846 -0,022076016 
III -287.771 15.586.930 -0,018462327 
3 BATA 
I -8.073 974.116 -0,008287442 
II -74.497 979.354 -0,07606742 
III -135.684 831.717 -0,163137511 
4 CARS 
I 22.247 7.639.906 0,002911934 
II -56.622 7.085.307 -0,007991402 
III -201.738 6.810.007 -0,029623706 
5 CSAP 
I 21.079 7.086.048 0,00297478 
II 35.758 6.709.614 0,005329338 
III 67.450 7.100.809 0,009498884 
6 DUCK 
I 30.674 1.358.230 0,022583726 
II 26.779 1.359.071 0,019703613 
III 20.587 1.344.583 0,015311324 
7 ERAA 
I 110.184 9.943.688 0,01108078 
II 124.228 9.063.284 0,013706776 
III 329.733 9.789.096 0,033683653 
8 FILM 
I -7.532 1.430.785 -0,005263911 
II -33.856 1.371.514 -0,02468544 
III -45.246 1.359.615 -0,033278415 
9 GJTL 
I -404.182 20.450.117 -0,019764288 
II -141.144 18.363.879 -0,007685958 
III -104.596 17.974.667 -0,005819079 
10 HDTX 
I -31.515 419.422 -0,075139622 
II -24.693 414.834 -0,059525797 
III -43.924 400.556 -0,109657062 
11 HOTL 
I -3.724 1.408.822 -0,002643311 
II -20.651 1.366.910 -0,015108082 
III -33.611 1.382.167 -0,024317553 
12 HRTA 
I 36.696 2.336.337 0,015706523 
II 78.766 2.759.712 0,02854129 
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III 133.991 2.786.795 0,048080638 
13 IKAI 
I -30.732 1.326.245 -0,023171888 
II -54.727 1.293.901 -0,042295841 
III -58.337 1.303.749 -0,044745836 
14 IMAS 
I -185.592 46.964.649 -0,003951735 
II -403.812 45.399.410 -0,008894645 
III -542.223 46.652.681 -0,011622542 
15 INDS 
I 43.126 2.893.402 0,014904931 
II 26.400 2.843.332 0,00928495 
III 35.140 2.782.059 0,012631039 
16 IPTV 
I 40.811 10.215.506 0,003995005 
II 125.792 10.145.039 0,012399361 
III 236.108 10.117.635 0,023336284 
17 KICI 
I -624 160.149 -0,00389741 
II -1.190 158.619 -0,007499257 
III -1.634 157.071 -0,010406084 
18 LPPF 
I -93.954 9.216.040 -0,010194617 
II -357.869 8.680.864 -0,041225044 
III -616.608 7.443.364 -0,082839963 
19 MAMI 
I 2.241 1.763.590 0,001270494 
II 109 1.740.377 6,26163E-05 
III -1.438 1.735.308 -0,000828713 
20 MAPI 
I 27.307 19.345.344 0,001411554 
II -455.821 18.746.243 -0,024315325 
III -672.504 18.488.720 -0,036373746 
21 MDIA 
I -313.304 6.163.743 -0,050830103 
II -18.501 6.242.949 -0,00296349 
III -144.148 6.353.523 -0,022687874 
22 MNCN 
I 332.748 18.329.957 0,018153234 
II 1.007.637 18.393.876 0,054781113 
III 1.449.070 18.435.148 0,078603654 
23 MPMX 
I 73.425 10.576.195 0,006942478 
II -74.044 8.714.116 -0,008497018 
III 6.880 9.061.379 0,000759266 
24 MSIN 
I 60.689 2.300.392 0,026382025 
II 77.765 2.296.054 0,033868977 
III 127.321 2.328.546 0,054678327 
25 MSKY 
I -34.628 4.295.028 -0,008062346 
II -83.658 4.216.867 -0,019838899 
III -137.605 4.166.973 -0,033022772 
26 MYTX I -1.488 4.370.170 -0,00034049 
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II -25.875 3.730.938 -0,006935253 
III 7.595 4.306.099 0,001763777 
27 PJAA 
I -10.448 4.145.048 -0,002520508 
II -146.691 4.504.181 -0,032567633 
III -252.588 4.220.700 -0,059845145 
28 PRAS 
I -7.609 1.723.948 -0,004413668 
II 13.860 1.650.252 0,008398784 
III -6.653 1.687.162 -0,003943152 
29 PZZA 
I 6.045 2.367.385 0,002553649 
II 10.475 2.362.404 0,004434179 
III -8.628 2.249.566 -0,003835576 
30 RALS 
I 13.296 5.777.187 0,002301466 
II 5.361 5.464.798 0,000981006 
III -95.217 4.771.933 -0,019953549 
31 RICY 
I -43.059 1.579.052 -0,027269101 
II -57.083 1.614.149 -0,035364195 
III -80.872 1.710.283 -0,047285779 
32 SMSM 
I 132.766 3.499.849 0,037934779 
II 224.733 3.366.507 0,066755542 
III 389.680 3.238.316 0,120334149 
33 SONA 
I -43.218 1.155.968 -0,03738695 
II -64.520 1.019.674 -0,063275072 
III -103.598 966.146 -0,107227586 
34 TRIO 
I -70.213 129.220 -0,543365264 
II -41.138 115.218 -0,357043676 
III -49.716 102.301 -0,4859817 
35 TURI 
I 125.123 6.346.301 0,019715894 
II 106.877 5.748.955 0,018590683 
III 128.436 5.757.019 0,022309463 
36 VIVA 
I -995.333 8.499.730 -0,117101692 
II -676.590 8.328.255 -0,081240276 
III -1.009.998 8.491.044 -0,118948608 
37 WOOD 
I 57.132 5.672.078 0,010072496 
II 113.594 5.591.916 0,020313889 





      
 
Lampiran i3: 





Triwulan Aktiva iLancar Hutang iLancar Likuiditas i 
1 ACES 
I 4.608.319 786.920 5,856145875 
II 4.748.974 727.142 6,531011515 
III 4.681.276 706.939 6,621892837 
2 AUTO 
I 6.108.248 3.956.252 1,543948161 
II 5.180.592 3.142.834 1,64838232 
III 5.624.122 3.413.538 1,647593201 
3 BATA 
I 637.419 282.309 2,257878569 
II 531.889 339.327 1,567483347 
III 410.777 251.842 1,631087391 
4 CARS 
I 5.884.870 3.448.444 1,706529035 
II 5.141.459 3.138.861 1,638001123 
III 4.886.741 3.181.107 1,53617635 
5 CSAP 
I 4.391.978 3.963.124 1,108211005 
II 4.029.517 3.529.829 1,141561555 
III 4.402.756 3.938.555 1,117860889 
6 DUCK 
I 1.152.234 398.861 2,888814221 
II 1.155.786 403.597 2,863713958 
III 1.140.313 395.300 2,884676163 
7 ERAA 
I 6.353.828 4.425.963 1,435580994 
II 5.888.628 3.529.450 1,668426626 
III 6.409.629 4.046.498 1,58399401 
8 FILM 
I 266.226 24.214 10,99469164 
II 226.363 10.335 21,90335565 
III 205.980 9.922 20,75919455 
9 GJTL 
I 9.453.300 6.513.213 1,451403478 
II 7.755.904 5.240.563 1,479975339 
III 7.479.342 4.741.201 1,577520548 
10 HDTX 
I 23.373 278.536 0,083912868 
II 25.874 266.460 0,097102614 
III 23.698 272.836 0,086858135 
11 HOTL 
I 97.402 202.048 0,482072115 
II 94.689 213.115 0,444310718 
III 94.852 230.107 0,412209384 
12 HRTA 
I 2.186.821 210.310 10,39808623 
II 2.609.426 199.586 13,07421908 
III 2.635.470 212.182 12,42080909 
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13 IKAI 
I 84.331 143.353 0,588274328 
II 131.269 128.935 1,018101841 
III 140.646 146.585 0,959485114 
14 IMAS 
I 17.798.635 25.049.485 0,710538962 
II 18.477.946 23.340.619 0,791664775 
III 19.780.040 25.495.684 0,775819181 
15 INDS 
I 1.024.440 179.070 5,720891628 
II 984.406 144.094 6,83167489 
III 937.881 137.481 6,821917712 
16 IPTV 
I 1.595.341 1.972.598 0,8087512 
II 1.745.914 1.971.253 0,885687428 
III 1.718.959 1.612.562 1,065980099 
17 KICI 
I 103.545.857.131 18.634.911.921 5,556552001 
II 102.652.577.537 16.822.359.427 6,102151008 
III 101.773.219.748 15.682.156.357 6,489746527 
18 LPPF 
I 3.777.706 4.314.496 0,875584541 
II 3.450.807 4.125.092 0,836540615 
III 2.675.439 3.352.224 0,798108659 
19 MAMI 
I 256.169 126.797 2,020309649 
II 239.578 118.427 2,023001211 
III 237.820 115.253 2,063455113 
20 MAPI 
I 8.539.692 7.865.479 1,085717984 
II 8.363.972 8.712.871 0,959955909 
III 8.160.538 7.753.865 1,052447779 
21 MDIA 
I 5.325.369 3.878.601 1,373012943 
II 5.404.814 3.655.895 1,478383369 
III 5.518.907 3.900.917 1,414771831 
22 MNCN 
I 8.039.640 2.359.729 3,407018348 
II 8.183.763 2.040.802 4,010072021 
III 7.869.857 1.756.392 4,480695084 
23 MPMX 
I 4.558.633 2.675.020 1,704149128 
II 2.733.860 1.607.453 1,700740239 
III 3.182.050 1.811.343 1,756735196 
24 MSIN 
I 1.564.528 647.704 2,415498438 
II 1.566.971 497.855 3,147444537 
III 1.656.034 510.269 3,245413694 
25 MSKY 
I 727.150 694.110 1,047600524 
II 819.186 814.042 1,006319084 
III 931.587 712.568 1,307365753 
26 MYTX 
I 889.678 1.969.366 0,451758586 
II 700.498 1.660.539 0,421849773 
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III 765.526 1.744.377 0,438853528 
27 PJAA 
I 422.853 647.756 0,652797044 
II 792.734 1.042.691 0,760277316 
III 519.423 1.499.466 0,346405436 
28 PRAS 
I 615.120 1.084.939 0,566962464 
II 555.334 768.804 0,722335393 
III 468.374 254.391 1,841154504 
29 PZZA 
I 563.177 628.599 0,895924895 
II 543.611 621.466 0,874723381 
III 436.921 530.116 0,824198783 
30 RALS 
I 3.932.652 1.143.759 3,438357206 
II 3.655.737 851.442 4,293583121 
III 3.004.166 592.473 5,070553426 
31 RICY 
I 1.278.207 1.044.084 1,2242374 
II 1.323.605 1.090.716 1,213519327 
III 1.418.461 1.216.040 1,16645977 
32 SMSM 
I 2.380.660 596.998 3,987718552 
II 2.288.151 422.395 5,41708827 
III 2.165.305 345.236 6,271955995 
33 SONA 
I 940.967 282.370 3,332383877 
II 809.687 176.427 4,589372138 
III 762.595 156.757 4,86481134 
34 TRIO 
I 97.651 954.258 0,102331924 
II 86.495 885.262 0,097705945 
III 74.277 913.278 0,081330274 
35 TURI 
I 2.456.700 1.572.102 1,562684864 
II 1.934.262 992.546 1,948788268 
III 1.955.273 1.109.176 1,76281582 
36 VIVA 
I 4.349.454 8.055.149 0,539959508 
II 4.184.039 7.556.886 0,553672319 
III 4.314.517 8.030.774 0,537248023 
37 WOOD 
I 3.206.758 2.472.661 1,296885143 
II 3.122.324 2.383.260 1,310106435 





      
 
Lampiran i4: 




Triwulan Total iAsset Ukuran iPerusahaan 
1 ACES 
I 6.989.489 29,575 
II 7.094.838 29,590 
III 6.948.104 29,569 
2 AUTO 
I 16.787.525 16,636 
II 15.251.846 16,540 
III 15.586.930 16,562 
3 BATA 
I 974.116 20,697 
II 979.354 20,702 
III 831.717 20,539 
4 CARS 
I 7.639.906 29,664 
II 7.085.307 29,589 
III 6.810.007 29,549 
5 CSAP 
I 7.086.048 22,681 
II 6.709.614 22,627 
III 7.100.809 22,683 
6 DUCK 
I 1.358.230 27,937 
II 1.359.071 27,938 
III 1.344.583 27,927 
7 ERAA 
I 9.943.688 23,020 
II 9.063.284 22,927 
III 9.789.096 23,005 
8 FILM 
I 1.430.785 27,989 
II 1.371.514 27,947 
III 1.359.615 27,938 
9 GJTL 
I 20.450.117 16,833 
II 18.363.879 16,726 
III 17.974.667 16,704 
10 HDTX 
I 419.422 19,854 
II 414.834 19,843 
III 400.556 19,808 
11 HOTL 
I 1.408.822 27,974 
II 1.366.910 27,944 
III 1.382.167 27,955 
12 HRTA 
I 2.336.337 28,480 
II 2.759.712 28,646 
III 2.786.795 28,656 
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13 IKAI 
I 1.326.245 21,006 
II 1.293.901 20,981 
III 1.303.749 20,989 
14 IMAS 
I 46.964.649 31,480 
II 45.399.410 31,447 
III 46.652.681 31,474 
15 INDS 
I 2.893.402 28,693 
II 2.843.332 28,676 
III 2.782.059 28,654 
16 IPTV 
I 10.215.506 16,139 
II 10.145.039 16,132 
III 10.117.635 16,130 
17 KICI 
I 160.149 25,799 
II 158.619 25,790 
III 157.071 25,780 
18 LPPF 
I 9.216.040 16,036 
II 8.680.864 15,977 
III 7.443.364 15,823 
19 MAMI 
I 1.763.590 28,198 
II 1.740.377 28,185 
III 1.735.308 28,182 
20 MAPI 
I 19.345.344 16,778 
II 18.746.243 16,747 
III 18.488.720 16,733 
21 MDIA 
I 6.163.743 22,542 
II 6.242.949 22,555 
III 6.353.523 22,572 
22 MNCN 
I 18.329.957 16,724 
II 18.393.876 16,728 
III 18.435.148 16,730 
23 MPMX 
I 10.576.195 16,174 
II 8.714.116 15,980 
III 9.061.379 16,020 
24 MSIN 
I 2.300.392 14,649 
II 2.296.054 14,647 
III 2.328.546 14,661 
25 MSKY 
I 4.295.028 15,273 
II 4.216.867 15,255 
III 4.166.973 15,243 
26 MYTX 
I 4.370.170 15,290 
II 3.730.938 15,132 
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III 4.306.099 15,276 
27 PJAA 
I 4.145.048 29,053 
II 4.504.181 29,136 
III 4.220.700 29,071 
28 PRAS 
I 1.723.948 28,176 
II 1.650.252 28,132 
III 1.687.162 28,154 
29 PZZA 
I 2.367.385 28,493 
II 2.362.404 28,491 
III 2.249.566 28,442 
30 RALS 
I 5.777.187 15,569 
II 5.464.798 15,514 
III 4.771.933 15,378 
31 RICY 
I 1.579.052 28,088 
II 1.614.149 28,110 
III 1.710.283 28,168 
32 SMSM 
I 3.499.849 15,068 
II 3.366.507 15,029 
III 3.238.316 14,991 
33 SONA 
I 1.155.968 27,776 
II 1.019.674 27,651 
III 966.146 27,597 
34 TRIO 
I 129.220 25,585 
II 115.218 25,470 
III 102.301 25,351 
35 TURI 
I 6.346.301 15,663 
II 5.748.955 15,565 
III 5.757.019 15,566 
36 VIVA 
I 8.499.730 22,863 
II 8.328.255 22,843 
III 8.491.044 22,862 
37 WOOD 
I 5.672.078 29,367 
II 5.591.916 29,352 





      
 






I II III 
1 ACES Ace iHardware iIndonesia iTbk. √ √ √ 
2 AUTO Astra iOtoparts iTbk. √ √ √ 
3 BATA Sepatu iBata iTbk. √ √ √ 
4 BRAM Indo iKordsa iTbk. √ √ x 
5 CARS Industri idan iPerdagangan iBintraco 
iDharma iTbk. 
√ √ √ 
6 CSAP Catur iSentosa iAdiprana iTbk. √ √ √ 
7 DUCK Jaya iBersama iIndo iTbk. √ √ √ 
8 ERAA Erajaya iSwasembada iTbk. √ √ √ 
9 ESTI Ever iShine iTextile iIndustry iTbk. √ √ x 
10 FILM MD iPictures iTbk. √ √ √ 
11 GDYR Goodyear iIndonesia iTbk √ √ x 
12 GJTL Gajah iTunggal iTbk. √ √ √ 
13 HDTX Panasia iIndo iResources iTbk. √ √ √ 
14 HOTL Saraswati iGriya iLestari iTbk. √ √ √ 
15 HRTA Hartadinata iAbadi iTbk. √ √ √ 
16 IKAI Intikeramik iAlamasri iIndustri √ √ √ 
17 IMAS Indomobil iSukses iInternasional √ √ √ 
18 INDR Indo-Rama iSynthetics iTbk. √ √ x 
19 INDS Indospring iTbk. √ √ √ 
20 IPTV MNC iVision iNetworks iTbk. √ √ √ 
21 KICI Kedaung iIndah iCan iTbk. √ √ √ 
22 LPPF Matahari iDepartement iStore iTbk. √ √ √ 
23 MAMI Mas iMurni iIndonesia iTbk. √ √ √ 
24 MAPI Mitra iAdiperkasa iTbk. √ √ √ 
25 MASA Multistrada iArah iSarana iTbk. √ √ x 
26 MDIA Intermedia iCapital iTbk. √ √ √ 
27 MNCN Media iNusantara iCitra iTbk. √ √ √ 
28 MPMX Mitra iPinasthika iMustika iTbk. √ √ √ 
29 MSIN MNC iStudios iInternational iTbk. √ √ √ 
30 MSKY MNC iSky iVision iTbk. √ √ √ 
31 MYTX Asia iPasific iInvestama iTbk. √ √ √ 
32 PANR Panorama iSentrawisata iTbk. √ x √ 
33 PBRX Pan iBrothers iTbk. √ √ x 
34 PJAA Pembangunan iJaya iAncol iTbk. √ √ √ 
35 PRAS Prima iAlloy iSteel iUniversal iTbk. √ √ √ 
36 PZZA Sarimelati iKencana iTbk. √ √ √ 
37 RALS Ramayana iLestari iSentosa iTbk. √ √ √ 
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38 RICY Ricky iPutra iGlobalindo iTbk. √ √ √ 
39 SCMA Surya iCitra iMedia iTbk. √ √ x 
40 SMSM Selamat iSempurna iTbk. √ √ √ 
41 SONA Sona iTopas iTourism iIndustry iTbk. √ √ √ 
42 SRIL Sri iRejeki iisman iTbk. √ √ x 
43 TELE Tiphone iMobile iIndonesia iTbk. √ √ x 
44 TRIO Trikomsel iOke iTbk. √ √ √ 
45 TURI Tunas iRidean iTbk. √ √ √ 
46 UFOE Damai iSejahtera iAbadi iTbk. x x x 
47 VIVA Visi iMedia iAsia iTbk √ √ √ 




      
 
Lampiran i6: iSampel iPerusahaan 
No Kode iPerusahaan Nama iPerusahaan 
1 ACES Ace iHardware iIndonesia iTbk. 
2 AUTO Astra iOtoparts iTbk. 
3 BATA Sepatu iBata iTbk. 
4 CARS Industri idan iPerdagangan iBintraco iDharma iTbk. 
5 CSAP Catur iSentosa iAdiprana iTbk. 
6 DUCK Jaya iBersama iIndo iTbk. 
7 ERAA Erajaya iSwasembada iTbk. 
8 FILM MD iPictures iTbk. 
9 GJTL Gajah iTunggal iTbk. 
10 HDTX Panasia iIndo iResources iTbk. 
11 HOTL Saraswati iGriya iLestari iTbk. 
12 HRTA Hartadinata iAbadi iTbk. 
13 IKAI Intikeramik iAlamasri iIndustri 
14 IMAS Indomobil iSukses iInternasional 
15 INDS Indospring iTbk. 
16 IPTV MNC iVision iNetworks iTbk. 
17 KICI Kedaung iIndah iCan iTbk. 
18 LPPF Matahari iDepartement iStore iTbk. 
19 MAMI Mas iMurni iIndonesia iTbk. 
20 MAPI Mitra iAdiperkasa iTbk. 
21 MDIA Intermedia iCapital iTbk. 
22 MNCN Media iNusantara iCitra iTbk. 
23 MPMX Mitra iPinasthika iMustika iTbk. 
24 MSIN MNC iStudios iInternational iTbk. 
25 MSKY MNC iSky iVision iTbk. 
26 MYTX Asia iPasific iInvestama iTbk. 
27 PJAA Pembangunan iJaya iAncol iTbk. 
28 PRAS Prima iAlloy iSteel iUniversal iTbk. 
29 PZZA Sarimelati iKencana iTbk. 
30 RALS Ramayana iLestari iSentosa iTbk. 
31 RICY Ricky iPutra iGlobalindo iTbk. 
32 SMSM Selamat iSempurna iTbk. 
33 SONA Sona iTopas iTourism iIndustry iTbk. 
34 TRIO Trikomsel iOke iTbk. 
35 TURI Tunas iRidean iTbk. 
36 VIVA Visi iMedia iAsia iTbk 




      
 





Triwulan X1 X2 X3 X4 Y 
1 ACES 
I 42,755 3,487 585,615 29,575 0 
II 42,002 4,984 653,101 29,590 0 
III 43,057 7,535 662,189 29,569 0 
2 AUTO 
I 42,507 0,661 154,395 16,636 1 
II 37,576 -2,208 164,838 16,540 1 
III 39,862 -1,846 164,759 16,562 1 
3 BATA 
I 50,947 -0,829 225,788 20,697 1 
II 69,121 -7,607 156,748 20,702 1 
III 60,541 -16,314 163,109 20,539 1 
4 CARS 
I 309,407 0,291 170,653 29,664 1 
II 308,626 -0,799 163,800 29,589 1 
III 328,198 -2,962 153,618 29,549 1 
5 CSAP 
I 255,568 0,297 110,821 22,681 0 
II 234,218 0,533 114,156 22,627 0 
III 249,934 0,950 111,786 22,683 0 
6 DUCK 
I 45,574 2,258 288,881 27,937 1 
II 46,275 1,970 286,371 27,938 1 
III 45,686 1,531 288,468 27,927 1 
7 ERAA 
I 91,829 1,108 143,558 23,020 0 
II 75,807 1,371 166,843 22,927 0 
III 82,042 3,368 158,399 23,005 0 
8 FILM 
I 2,003 -0,526 1099,469 27,989 1 
II 1,105 -2,469 2190,336 27,947 1 
III 1,077 -3,328 2075,919 27,938 1 
9 GJTL 
I 237,201 -1,976 145,140 16,833 1 
II 199,781 -0,769 147,998 16,726 1 
III 189,276 -0,582 157,752 16,704 1 
10 HDTX 
I 985,383 -7,514 8,391 19,854 1 
II 812,470 -5,953 9,710 19,843 1 
III 1426,904 -10,966 8,686 19,808 1 
11 HOTL 
I 282,939 -0,264 48,207 27,974 1 
II 289,467 -1,511 44,431 27,944 1 
III 308,913 -2,432 41,221 27,955 1 
12 HRTA 
I 87,170 1,571 1039,809 28,480 0 
II 113,880 2,854 1307,422 28,646 0 
III 112,945 4,808 1242,081 28,656 0 
13 IKAI 
I 49,720 -2,317 58,827 21,006 1 
II 50,135 -4,230 101,810 20,981 1 
III 52,151 -4,475 95,949 20,989 1 
14 IMAS 
I 413,804 -0,395 71,054 31,480 1 
II 407,626 -0,889 79,166 31,447 1 
III 401,709 -1,162 77,582 31,474 1 
15 INDS 
I 10,629 1,490 572,089 28,693 0 
II 9,414 0,928 683,167 28,676 0 
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III 9,452 1,263 682,192 28,654 0 
16 IPTV 
I 74,082 0,400 80,875 16,139 0 
II 60,719 1,240 88,569 16,132 0 
III 50,632 2,334 106,598 16,130 0 
17 KICI 
I 84,650 -0,390 555,655 25,799 1 
II 8,409 -0,750 610,215 25,790 1 
III 83,237 -1,041 648,975 25,780 1 
18 LPPF 
I 600,410 -1,019 87,558 16,036 1 
II 725,262 -4,123 83,654 15,977 1 
III 838,452 -8,284 79,811 15,823 1 
19 MAMI 
I 29,108 0,127 202,031 28,198 1 
II 2,761 0,006 202,300 28,185 1 
III 27,380 -0,083 206,346 28,182 1 
20 MAPI 
I 172,027 0,141 108,572 16,778 1 
II 184,262 -2,432 95,996 16,747 1 
III 188,934 -3,637 105,245 16,733 1 
21 MDIA 
I 188,262 -5,083 137,301 22,542 1 
II 157,228 -0,296 147,838 22,555 1 
III 175,608 -2,269 141,477 22,572 1 
22 MNCN 
I 45,290 1,815 340,702 16,724 0 
II 36,173 5,478 401,007 16,728 0 
III 31,946 7,860 448,070 16,730 0 
23 MPMX 
I 46,815 0,694 170,415 16,174 0 
II 36,641 -0,850 170,074 15,980 0 
III 40,679 0,076 175,674 16,020 0 
24 MSIN 
I 60,278 2,638 241,550 14,649 0 
II 58,312 3,387 314,744 14,647 0 
III 54,587 5,468 324,541 14,661 0 
25 MSKY 
I 59,453 -0,806 104,760 15,273 1 
II 52,799 -1,984 100,632 15,255 1 
III 53,855 -3,302 130,737 15,243 1 
26 MYTX 
I 1009,837 -0,034 45,176 15,290 0 
II 1165,012 -0,694 42,185 15,132 0 
III 1126,159 0,176 43,885 15,276 0 
27 PJAA 
I 93,673 -0,252 65,280 29,053 1 
II 124,760 -3,257 76,028 29,136 1 
III 122,365 -5,985 34,641 29,071 1 
28 PRAS 
I 228,989 -0,441 56,696 28,176 1 
II 204,554 0,840 72,234 28,132 1 
III 211,260 -0,394 184,115 28,154 1 
29 PZZA 
I 75,659 0,255 89,592 28,493 1 
II 88,297 0,443 87,472 28,491 1 
III 82,523 -0,384 82,420 28,442 1 
30 RALS 
I 37,933 0,230 343,836 15,569 1 
II 31,079 0,098 429,358 15,514 1 
III 27,729 -1,995 507,055 15,378 1 
31 RICY 
I 281,231 -2,727 122,424 28,088 1 
II 303,362 -3,536 121,352 28,110 1 
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III 354,397 -4,729 116,646 28,168 1 
32 SMSM 
I 34,499 3,793 398,772 15,068 0 
II 27,068 6,676 541,709 15,029 0 
III 24,730 12,033 627,196 14,991 0 
33 SONA 
I 46,349 -3,739 333,238 27,776 1 
II 32,672 -6,328 458,937 27,651 1 
III 32,441 -10,723 486,481 27,597 1 
34 TRIO 
I -103,427 -54,337 10,233 25,585 1 
II -103,080 -35,704 9,771 25,470 1 
III -102,728 -48,598 8,133 25,351 1 
35 TURI 
I 55,653 1,972 156,268 15,663 0 
II 41,558 1,859 194,879 15,565 0 
III 44,431 2,231 176,282 15,566 0 
36 VIVA 
I 7247,994 -11,710 53,996 22,863 1 
II 1839,336 -8,124 55,367 22,843 1 
III 18745,012 -11,895 53,725 22,862 1 
37 WOOD 
I 105,455 1,007 129,689 29,367 0 
II 98,492 2,031 131,011 29,352 0 







      
 
 iLampiran i8 
Tabel iChi iSquare 
      
Df Probabilitas 
0.5 0.1 0.05 0.01 0.005 
1 0.45494 2.70554 3.84146 6.6349 7.87944 
2 1.38629 4.60517 5.99146 9.21034 10.5966 
3 2.36597 6.25139 7.81473 11.3449 12.8382 
4 3.35669 7.77944 9.48773 13.2767 14.8603 
5 4.35146 9.23636 11.0705 15.0863 16.7496 
6 5.34812 10.6446 12.5916 16.8119 18.5476 
7 6.34581 12.017 14.0671 18.4753 20.2777 
8 7.34412 13.3616 15.5073 20.0902 21.955 
9 8.34283 14.6837 16.919 21.666 23.5894 
10 9.34182 15.9872 18.307 23.2093 25.1882 
11 10.341 17.275 19.6751 24.725 26.7568 
12 11.3403 18.5493 21.0261 26.217 28.2995 
13 12.3398 19.8119 22.362 27.6882 29.8195 
14 13.3393 21.0641 23.6848 29.1412 31.3193 
15 14.3389 22.3071 24.9958 30.5779 32.8013 
16 15.3385 23.5418 26.2962 31.9999 34.2672 
17 16.3382 24.769 27.5871 33.4087 35.7185 
18 17.3379 25.9894 28.8693 34.8053 37.1565 
19 18.3377 27.2036 30.1435 36.1909 38.5823 
20 19.3374 28.412 31.4104 37.5662 39.9968 
21 20.3372 29.6151 32.6706 38.9322 41.4011 
22 21.337 30.8133 33.9244 40.2894 42.7957 
23 22.3369 32.0069 35.1725 41.6384 44.1813 
24 23.3367 33.1962 36.415 42.9798 45.5585 
25 24.3366 34.3816 37.6525 44.3141 46.9279 
26 25.3365 35.5632 38.8851 45.6417 48.2899 
27 26.3363 36.7412 40.1133 46.9629 49.6449 
28 27.3362 37.9159 41.3371 48.2782 50.9934 
29 28.3361 39.0875 42.557 49.5879 52.3356 
30 29.336 40.256 43.773 50.8922 53.672 
31 30.3359 41.4217 44.9853 52.1914 55.0027 
32 31.3359 42.5847 46.1943 53.4858 56.3281 
33 32.3358 43.7452 47.3999 54.7755 57.6484 
34 33.3357 44.9032 48.6024 56.0609 58.9639 
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35 34.3356 46.0588 49.8018 57.3421 60.2748 
36 35.3356 47.2122 50.9985 58.6192 61.5812 
37 36.3355 48.3634 52.1923 59.8925 62.8833 
38 37.3355 49.5126 53.3835 61.1621 64.1814 
39 38.3354 50.6598 54.5722 62.4281 65.4756 
40 39.3353 51.8051 55.7585 63.6907 66.766 
41 40.3353 52.9485 56.9424 64.9501 68.0527 
42 41.3352 54.0902 58.124 66.2062 69.336 
43 42.3352 55.2302 59.3035 67.4593 70.6159 
44 43.3352 56.3685 60.4809 68.7095 71.8926 
45 44.3351 57.5053 61.6562 69.9568 73.1661 
46 45.3351 58.6405 62.8296 71.2014 74.4365 
47 46.335 59.7743 64.0011 72.4433 75.7041 
48 47.335 60.9066 65.1708 73.6826 76.9688 
49 48.335 62.0375 66.3386 74.9195 78.2307 
50 49.3349 63.1671 67.5048 76.1539 79.49 
51 50.3349 64.2954 68.6693 77.386 80.7467 
52 51.3349 65.4224 69.8322 78.6158 82.0008 
53 52.3348 66.5482 70.9935 79.8433 83.2526 
54 53.3348 67.6728 72.1532 81.0688 84.5019 
55 54.3348 68.7962 73.3115 82.2921 85.749 
56 55.3348 69.9185 74.4683 83.5134 86.9938 
57 56.3347 71.0397 75.6237 84.7328 88.2364 
58 57.3347 72.1598 76.7778 85.9502 89.4769 
59 58.3347 73.2789 77.9305 87.1657 90.7153 
60 59.3347 74.397 79.0819 88.3794 91.9517 
61 60.3346 75.5141 80.2321 89.5913 93.1861 
62 61.3346 76.6302 81.381 90.8015 94.4187 
63 62.3346 77.7454 82.5287 92.01 95.6493 
64 63.3346 78.8596 83.6753 93.2169 96.8781 
65 64.3346 79.973 84.8206 94.4221 98.1051 
66 65.3345 81.0855 85.9649 95.6257 99.3304 
67 66.3345 82.1971 87.1081 96.8278 100.554 
68 67.3345 83.3079 88.2502 98.0284 101.776 
69 68.3345 84.4179 89.3912 99.2275 102.996 
70 69.3345 85.527 90.5312 100.425 104.215 
71 70.3345 86.6354 91.6702 101.621 105.432 
72 71.3344 87.743 92.8083 102.816 106.648 
73 72.3344 88.8499 93.9453 104.01 107.862 
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74 73.3344 89.956 95.0815 105.202 109.074 
75 74.3344 91.0615 96.2167 106.393 110.286 
76 75.3344 92.1662 97.351 107.583 111.495 
77 76.3344 93.2702 98.4844 108.771 112.704 
78 77.3344 94.3735 99.6169 109.958 113.911 
79 78.3343 95.4762 100.749 111.144 115.117 
80 79.3343 96.5782 101.879 112.329 116.321 
81 80.3343 97.6796 103.01 113.512 117.524 
82 81.3343 98.7803 104.139 114.695 118.726 
83 82.3343 99.8805 105.267 115.876 119.927 
84 83.3343 100.98 106.395 117.057 121.126 
85 84.3343 102.079 107.522 118.236 122.325 
86 85.3343 103.177 108.648 119.414 123.522 
87 86.3342 104.275 109.773 120.591 124.718 
88 87.3342 105.372 110.898 121.767 125.913 
89 88.3342 106.469 112.022 122.942 127.106 
90 89.3342 107.565 113.145 124.116 128.299 
91 90.3342 108.661 114.268 125.289 129.491 
92 91.3342 109.756 115.39 126.462 130.681 
93 92.3342 110.85 116.511 127.633 131.871 
94 93.3342 111.944 117.632 128.803 133.059 
95 94.3342 113.038 118.752 129.973 134.247 
96 95.3342 114.131 119.871 131.141 135.433 
97 96.3342 115.223 120.99 132.309 136.619 
98 97.3341 116.315 122.108 133.476 137.803 
99 98.3341 117.407 123.225 134.642 138.987 
100 99.3341 118.498 124.342 135.807 140.169 
101 100.334 119.589 125.458 136.971 141.351 
102 101.334 120.679 126.574 138.134 142.532 
103 102.334 121.769 127.689 139.297 143.712 
104 103.334 122.858 128.804 140.459 144.891 
105 104.334 123.947 129.918 141.62 146.07 
106 105.334 125.035 131.031 142.78 147.247 
107 106.334 126.123 132.144 143.94 148.424 
108 107.334 127.211 133.257 145.099 149.599 
109 108.334 128.298 134.369 146.257 150.774 
110 109.334 129.385 135.48 147.414 151.948 
111 110.334 130.472 136.591 148.571 153.122 
112 111.334 131.558 137.701 149.727 154.294 
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113 112.334 132.643 138.811 150.882 155.466 
114 113.334 133.729 139.921 152.037 156.637 
115 114.334 134.813 141.03 153.191 157.808 
116 115.334 135.898 142.138 154.344 158.977 
117 116.334 136.982 143.246 155.496 160.146 
118 117.334 138.066 144.354 156.648 161.314 
119 118.334 139.149 145.461 157.8 162.481 
120 119.334 140.233 146.567 158.95 163.648 
121 120.334 141.315 147.674 160.1 164.814 
122 121.334 142.398 148.779 161.25 165.98 
123 122.334 143.48 149.885 162.398 167.144 
124 123.334 144.562 150.989 163.546 168.308 
125 124.334 145.643 152.094 164.694 169.471 
126 125.334 146.724 153.198 165.841 170.634 
127 126.334 147.805 154.302 166.987 171.796 
128 127.334 148.885 155.405 168.133 172.957 
129 128.334 149.965 156.508 169.278 174.118 
130 129.334 151.045 157.61 170.423 175.278 
131 130.334 152.125 158.712 171.567 176.438 
132 131.334 153.204 159.814 172.711 177.597 
133 132.334 154.283 160.915 173.854 178.755 
134 133.334 155.361 162.016 174.996 179.913 
135 134.334 156.44 163.116 176.138 181.07 
136 135.334 157.518 164.216 177.28 182.226 
137 136.334 158.595 165.316 178.421 183.382 
138 137.334 159.673 166.415 179.561 184.538 
139 138.334 160.75 167.514 180.701 185.693 
140 139.334 161.827 168.613 181.84 186.847 
141 140.334 162.904 169.711 182.979 188.001 
142 141.334 163.98 170.809 184.118 189.154 
143 142.334 165.056 171.907 185.256 190.306 
144 143.334 166.132 173.004 186.393 191.458 
145 144.334 167.207 174.101 187.53 192.61 
146 145.334 168.283 175.198 188.666 193.761 
147 146.334 169.358 176.294 189.802 194.912 
148 147.334 170.432 177.39 190.938 196.062 
149 148.334 171.507 178.485 192.073 197.211 




      
 
Lampiran i9 
Output iSPSS iAnalisis iRegresi iLogistik 
 
Descriptives iLeverage i(DER) 
Descriptive iStatistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. iDeviation 
Leverage 111 -103.427 18745.012 422.65183 1903.697094 
Valid iN i(listwise) 111     
 
 
Descriptives iProfitabilitas i(ROA) 
Descriptive iStatistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. iDeviation 
Profitabilitas 111 -54.337 12.033 -2.02099 8.566817 
Valid iN i(listwise) 111     
 
 
Descriptives iLikuiditas i(CR) 
Descriptive iStatistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. iDeviation 
Likuiditas 111 8.133 2190.336 271.78613 358.388469 
Valid iN i(listwise) 111     
 
Descriptives iUkuran iPerusahaan i 
Descriptive iStatistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. iDeviation 
Ukuran iPerusahaan 111 14.647 31.480 22.72496 5.730538 
Valid iN i(listwise) 111     
 
Descriptives iSemua iVariabel 
Descriptive iStatistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. iDeviation 
Leverage 111 -103.427 18745.012 422.65183 1903.697094 
Profitabilitas 111 -54.337 12.033 -2.02099 8.566817 
Likuiditas 111 8.133 2190.336 271.78613 358.388469 
Ukuran iPerusahaan 111 14.647 31.480 22.72496 5.730538 
Financial iDistress 111 0 1 .41 .493 








Case iProcessing iSummary 
Unweighted iCasesa N Percent 
Selected iCases Included iin iAnalysis 111 100.0 
Missing iCases 0 .0 
Total 111 100.0 
Unselected iCases 0 .0 
Total 111 100.0 








Non iFinancial i iDistress 0 
Financial iDistress 1 
 
 








Step i0 1 143.927 .595 
2 143.918 .613 
3 143.918 .613 
a. iConstant iis iincluded iin ithe imodel. 
b. iInitial i-2 iLog iLikelihood: i143,918 
c. iEstimation iterminated iat iiteration inumber i3 
ibecause iparameter iestimates ichanged iby 






















Step i0 Financial iDistress Non iFinancial i 
iDistress 
0 39 .0 
Financial 
iDistress 
0 72 100.0 
Overall iPercentage   64.9 
a. iConstant iis iincluded iin ithe imodel. 
b. iThe icut ivalue iis i,500 
 
 
Variables iin ithe iEquation 
 B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 
Step i0 Constant .613 .199 9.509 1 .002 1.846 
 
 
Variables inot iin ithe iEquation 
 Score df Sig. 
Step i0 Variables X1 1.237 1 .266 
X2 17.671 1 .000 
X3 3.018 1 .082 
X4 6.370 1 .012 






      
 







Constant X1 X2 X3 X4 
Step i1 1 115.181 -1.194 .000 -.076 -.001 .080 
2 84.156 -1.334 .000 -.319 -.001 .085 
3 62.619 -1.697 .000 -.685 -.001 .109 
4 51.167 -2.282 -.001 -1.151 -.001 .148 
5 46.784 -2.871 -.001 -1.636 -.001 .189 
6 45.932 -3.246 -.001 -1.961 -.001 .216 
7 45.887 -3.353 -.001 -2.057 -.001 .223 
8 45.887 -3.360 -.001 -2.063 -.001 .224 
9 45.887 -3.360 -.001 -2.063 -.001 .224 
a. iMethod: iEnter 
b. iConstant iis iincluded iin ithe imodel. 
c. iInitial i-2 iLog iLikelihood: i143,918 
d. iEstimation iterminated iat iiteration inumber i9 ibecause iparameter iestimates ichanged iby 
iless ithan i,001. 
 
 
Omnibus iTests iof iModel iCoefficients 
 Chi-square df Sig. 
Step i1 Step 98.031 4 .000 
Block 98.031 4 .000 











1 45.887a .587 .807 
a. iEstimation iterminated iat iiteration inumber i9 






      
 
Hosmer iand iLemeshow iTest 
Step Chi-square df Sig. 
1 4.112 8 .847 
 
 
Contingency iTable ifor iHosmer iand iLemeshow iTest 
 
Financial iDistress i= iNon 
iFinancial i iDistress 
Financial iDistress i= 
iFinancial iDistress 
Total Observed Expected Observed Expected 
Step i1 1 11 10.996 0 .004 11 
2 10 10.702 1 .298 11 
3 8 8.459 3 2.541 11 
4 8 6.030 3 4.970 11 
5 2 1.976 9 9.024 11 
6 0 .599 11 10.401 11 
7 0 .211 11 10.789 11 
8 0 .026 11 10.974 11 
9 0 .001 11 10.999 11 

















Step i1 Financial iDistress Non iFinancial i 
iDistress 
34 5 87.2 
Financial iDistress 7 65 90.3 
Overall iPercentage   89.2 








      
 
Variables iin ithe iEquation 
 B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 
95% iC.I.for iEXP(B) 
Lower Upper 
Step i1a X1 -.001 .000 9.077 1 .003 .999 .998 1.000 
X2 -2.063 .497 17.217 1 .000 .127 .048 .337 
X3 -.001 .002 .424 1 .515 .999 .996 1.002 
X4 .224 .080 7.757 1 .005 1.251 1.069 1.464 
Constant -3.360 1.608 4.367 1 .037 .035   




 Constant X1 X2 X3 X4 
Step i1 Constant 1.000 .216 .333 .114 -.933 
X1 .216 1.000 .800 .072 -.368 
X2 .333 .800 1.000 -.001 -.463 
X3 .114 .072 -.001 1.000 -.343 
X4 -.933 -.368 -.463 -.343 1.000 
 
 
